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CONSICBRACION PREVIA
I lu a t r i s lm o  S r . Decano.
Serîores que in te g r a n  es te  T r ib u n a l:
fie CO nozoo lo poqufsirno que v a le  la  t / s l s  que aho- 
ra  expongo a v u e s tro  c r i t e r i o ,  es p o b re , no so lo  por oa- 
r e c e r  de a n â l is ls  e in v e s t ig a c iô n  o i e n t l f i o a ,  s in o  tam - 
b ie n  p o r mi f a l t a  de o rd e n a o iô n  lô g L ca  y  d e f ic ie n ts  en 
d a to a  in fo r m a t iv o s . Yo sé que s i mere ce ap ro b ao iô n  unà- 
nime de e s te  d is t in g u id o  e i l u s t r e  o la u s tr o  u n iv e r s i t a -  
r i o ,  mas que a m é r ite s  d e l t ra b a jo ^  se debe a pro  duc to  
de v u e s tra  b e n e v o le n c ia , y de seguro tam b ien  a la  muoha 
o o r d ia l id a d  y s im p a tla  que todos lo s  espaR oles y ,  esp e - 
o ia lm e n te  lo s  in t e le o t u a le s ,  guardan p a ra  oon n o s o tro s ,  
o o r d ia l id a d  y s im p a tla  que queda p lenam ente oompensada 
y c o rres p o n d !d a  p o r n u e s tra  p a r t e ,  p o r lo s  muchos a fe o -  
to s  de c a r i  Ko y amor que profesam os a la  Madré P a t r ia  
y sus d s t in g u id o s  h i jo s  y es m otivo  de g ran  s a t is f a c -  
c iô n  para  n o so tro s  cuando v is i t a n  n u e s tra  t i e r r a ,  a l lé y  
siem pre lo s  esparam os y  re o ib im o s ,n o  como e x t r a n je r o s ,  
s in o  que se c o n s id e ra n  desde e l  p r im e r moment o como en 
su p ro p ia  c a s a .
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PALABRAS INDICATIVAS
A n te s  de ocupa r jre  d e l  te  ma p ro p u e s ta  como té  s i  s para 
o p t a r  a l  g rade  de d o c t o r  en e s ta  c é lé b r é  y  e s o la r e c id a  U n i -  
v e r  s i  dad de M a d r id ,  de l a  c u a l  han s u r g id o  v a lo r e s  m o ra le s  
6 i n t e l e o t u a l e s  que son g l o r i a  e te r n a  p a ra  la  c u l t u r a  u n i ­
v e r s a l  y  de im p e re c e d e ro  o r g u l l o  a l a s  g9 n e ra c io n e  s de e s -  
t i r p e  n is p â n io o ;  q u ie r o  d e ja r  g ra b a d a s ,  a d ju n to  a l  t r a b a j o  
o r d i n a r i o ,  e s ta s  p a la b r a s  como t e s t i m e n io  hondo y  s i n c e r o ,  
l i e  no de g r a t i t u d  p a ra  una m u l t i t u d  de p e rs o n a s  q u e , e n  d l -  
f e r e n t e  fo rm a ,  han c o n t r i b u i d o ,  d i r e c t e  o in d i re o ta m ,e n te  ,a  
que e s te  g ra n  p r o f  undo sue ho de mi v id a  baya t e  n i  do e f e c t i -  
v id a d ;  son  e s t a s ,  t a n t o  e s p a h o la s  como de m i p a t r i a ;  A D. 
A l f r e d o  S&nchez B e l l a ,  D i r e c t o r  d e l  I n s t i t u t e  de C u l t u r e  
î iL s p â n ic a ,  pues a é l  debo en g ra n  p a r te  que haya p o d id o  ve ­
n i r  a e o n o c e r  e s ta  t i e r r a  b e l l e  y madré de l o s  p u e b lo s  de 
A m é r ic a ;  é l  e s tu v o  a jre n to  a a te n d e r  m is  p e t i c i o n e s  e i n f o r -  
marme e l  p r o c e d im ie n to  que d e b ia  s e g u i r  p a ra  l o g r a r  obtene r  
una beca  de l a s  que e l  g o b io rn o  e s p a n o l  concede a u n i v e r s i -  
t a r i o s  h i s p a n o a m e r ic a n o s ;  a l  D r .  D. M anue l T o r r e s  L o p e z ,d i s ­
t i n g u i d o  o a t e d r a t i c o ,  l e a l  y  e x o e le n te  a m ig o ,  que me b r in d ô  
su a m is ta d  desde que v i s i t é  nue s t r a s  t i e r r a s  a m e r ic a n a s  y
a q u ie n  debo p a r t i c u l a r e s  f a v o r e s , y  en g ra n  p a r t e  mi d e c i -  
s i6 n  p a ra  e s te  t r a b a j o  se ha d e b id o  a l o s  e s t im u lo s  y  f a v o -  
r e s  de que he s i  do d ig n o  p o r  é l  d u ra n te  e l  aho académ ico  
que lo  tu v e  de c a t e d r â t i c o ,  me ha o b l ig a d o  y  me he v i s t o
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o om pro m e tid o  a t r a b a j a r  mas a s id u a m e n te  en e s ta  a rd u a  l a b o r  
u n i v e r s i t a r i a , debo p u e s ,  muoho y  p o r  esc no he q u e r id o  pa- 
s a r  en s i l e n c i o  cuando la  g r a t i t u d  y  e l  c o ra z é n  me ctLcen que 
no debo do c a l i a r *
Para  e l  d i r e c t o r  de té  s i s  D r .  D. L u is  O la r ia g a ,  sé 
que le  he q u i t a d o  mucho t ie m p o  cada vez que n e c e s i ta b a  su 
s a b ia  d i r e c c i é n ,  é l ,  e s tu v o  p r e s t o  a hacerme l a s  o o r e c c io -  
nes e i n d i c a o i o n e s  o p o r tu n a s  y  s i n  e l  a u x i l i o  suyo no h u b ie -  
r a  s id e  p o s ib le  que r é s u l t e r a  nada de e s te  e n s a y o ,  pues mi 
p r e p a r a o ié n  en  e s to s  a s u n to s  es o a s i  n u la ,  p o r  no d e o ir ,o o m p l»  
ta m e n te •
8ea ta m b ie n  e s ta  i n t r o d u c c i ô n  un m ensa je  de a d m ira -  
c i 6 n  y  c a r i  ho p a ra  e l  m a n d a ta r io  ho n d u re h o  D r .  D. Jua n  Ma -  
n u e l  G a lve z  q u e ,  como jQe s i  d e n te  de l a  R e p u b l ic  a ,  ha hecho ho­
n o r  a l a  d ig n id a d  n a c io n a l ,  p r o g r e s i s t a  como pocos de lo s  
que han r é g i  do l o s  d e s t in e s  de l a  n a c iô n ,  é l  ha i n t r o d u c i d o  
e l  b i e n e s t a r  e conôm ico  p a ra  l a  s o c ie d a d  h o n d u re h a ,  fu n d a d o r  
de l o s  o rg a n is m e s  eco nô m ico s  mas im p o r t a n t e s  que se con oce n  
en la  H L s t o r ia  de HDnduras, como son ; S I  Banco C e n t r a l  de 
H ondu ras , ^an co  N a c io n a l  de Fom en te , D i r e c c i é n  G e n e ra l  de 
Im p u e s to  so b re  l a  R en t a ,  e t c .  e t c .  y  e l  que se ha ganado l a  
v o lu n t a d ,  l a  c o n f ia n z a  y  e l  r e s p e t o  d e l  p u e b lo ,  no c o n  l a  a -  
menaza, s in o  co n  e l  r e s p e t o  a l a  l e y , u n a  sana g e s t i ô n  ad m i­
n i s t r â t !  v a ,  con  una p o l i t i c  a su a ve , a t i n a d a  y  a c e r ta d a  ha
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o o n s e g u id o  l a  o o m p re s iô n  y  o o n o i l i a c i ô n  a n t f e  l o s  d iv e rs e s  
g ru p o s  p o l i t i c o s  que b ie n  podemos d e c i r  que se a n u n c ia  pa­
r a  jLa n a c iô n  noudure i^u  e x  p é r io d e  de xa c o n f r a t e r n id a d  y  
o o o Q x i ia c iô n  n a c io n a le s .  ^  e s te  i n s i g n e  m a n d a ta r io  que s i  
no es  é l ,  no se h u b ie r a  o o n v e r t i d o  en r e a l i d a d  e s ta  a s p i -  
r a c i é n  m la ,  é l  ha s id e  e l  que me ha dado to d a s  f a c i l i d a d e s  
y  ayuda e co nôm ica  n e c e s a r ia  p a ra  mi p e rm a n e n c ia  en e s te  l i -  
co  a m b ia n te  i n t e l e c t u a l  e s p a h o l  y  a su h i j o  D. R o b e r to  h â -  
ganse e x t e n s iv a s  e s ta s  f r a s e s ,  oon i g u a l  p o n d e ra c iô n  de a -  
f e c t o  y  c a r i  ho .
A l  Core ne 1 D. Tomâs M a r t in e z  n ,  q u ie n  na iiecho l a s  
veces  de un v e rd a d e ro  p a d re  p a ra  mi d u ra n te  m i c a r r e r a  p r o f e -  
s i o n a l  y  de m.anera e s p e c ia l  e n  m i e s t a n c ia  fu e r a  de l a  p a t r i a  
no q u ie r o  en e s te  caso  e x a g e r a r ,  pues todO l o  que puedo e x  -  
p r e s a r  como s ig n o  de g r a t i t u d  es como s i  f u e r a  p a ra  mi un pa­
d re  y p o r  6 8 0 , no puedo h a c e r  o t r a  oosa  s in o  o f re c e rm e  suyo 
como un v e rd a d e ro  h i j o .
A mi m adré , a q u ie n  mi s e p a r a c iô n  d e l  h o g a r  l i a  c o s -  
ta d o  t a n t a s  l é g r im a s ,  muy am argas y  co lm a da s  de ese amor de 
madré que no hay co s a s  oon  que p a g a r la s ,  po rque  e s te  d i s t a n -  
o ia m ie n t o  m io es e l  r e s u l t a d o  de un g ra n  e s fu e r z o  y  que to d o  
l o  que p u d ie r a  h a o e r  en e l  o rd e n  i n t e l e o t u a l  es t a n  pooa o o ­
sa p a ra  oom pensar n i  s i q u i e r a  una de t a n t a s  l â  g r im a  s d e r ra m a -  
das p o r  m i que r i d a  madré desde e l  p r im e r  momento de mi s e p a ra -  
o iô n .
0.0.0.0.0.0.0.0.0
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I N T R O D U C C I O N
Los f f iô v i lô s  que me haa  i u d u c id o  a p r e s e n ta r  e s te  
 ^ t r a b a j o ,  son p r in o b p a lm e n te  de dos a s p e c to s ;  p o r  una p a r ­
t e ,  he i n t e n t a d o  h a c e r  una r e o o p i l a c i ô n  t o t a l  de la s  i n s -  
t i t u c i o n e s  b a n c a r ia s  y  c r e d i t i c i a s  que han e x i s t i d o  en R )on 
d u r a s ,  t a n t o  de l a s  casa s  p ro p ia m e n te  b a n c a r ia s  como c u a le s -  
q u ie r a  o t r a s  e n t id a d e s  a n â lo g a s  q u e , p o r  l a s  o p e ra o io n e s  que 
p r a c t i c a n  son a u x i l i a r e s  a l  s is te m a  b a n c a r io  y  n e c e s a r ia s  pa­
ra  e l  fo m e n to  de la  econom la  n a c io n a l ,  ya que o o ad yuva n  e f i -  
cazm ente a la  m o v i l i z a c i é n  y fo r m a c iô n  de c a p i t a l e s .
Pero mis a s p i r a c io n e s  en e s te  i n t e n t e  no se han v i s ­
t o  c o lm a d a s ,  en g ra n  p a r te  p o r  c a u s a s  que han e s ta d o  fu e ra  
de mi a lc a n c e ;  e l  hecho de h a b e r  e 1 i g id o  como tema de mi 
té  s i  s un a s u n to  sob re  e l  c u a l  n a d io  se ha ocupado  h a s ta  a ho - 
r a  en  mi p a t t i a ,  ha s id o  e l  m o t iv e  p a ra  no p o d e r  d is p o n e r  
de f u e n te s  b i b l i o g r é f i c a s  y  l a s  e s c a s is im a s  que se puedan 
e n c o n t r a r  me f u e r o n  co m p le ta m e n te  i n a s e q u ib l e s ,  dada l a  e -  
norme d i s t a n c i a  t r a n s a t  l é n t i o a  que me sé p a ra  de lo s  a r c h i ­
ves de donde h u b ie r a  p o d id o  o b t e n e r l a s .  H u b ie ra  s id o  de g ra n  
s a t i s f a c c i ô n  p a ra  mi p o d e r  o f r e c e r  a m i p a t r i a  un t r a b a j o  
de e s ta  n a t u r a le z a  que h a s ta  a h o ra  b ie n  h u b ie r a  p o d id o  11a- 
marse i n é d i t o ,  en donde ,oem  e l  m a t e r i a l  a p e te o id o  q u e d a ra  
una o o le c c i é n  s e le c c io n a d a  de l o s  p r i n c i p i o s  h i s t ô r i c o s  y  
p r â c t i c o s  fu n d a m e n ta ls  s so b re  t a n  im p o r t a n t e  d i s c i p l i n a  e o o -  
nôm ica . Y ,  p o r  o t r a  p a r t e ,  b r i n d a r  a l  e x t r a n je r o  a f i c i o n a d o  
a
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a e s ta  c la s e  de e s tu d io  s ,  una i n f o r m a c i ô n  c o m p lé ta ,  t a n t o  
de l a  h i a t o r i a  como de la  s i t u a c i ô n  a c t u a l  d e l  s is te m a  b a n ­
c a r i o  e i n s t i t u c i o n a s  a u x i l i a r e s .
lo s  e s t u d io s  sob re  l a  banca  han causado  honda p r e o -  
c u p a c ié n  e i n q u i e t u d  en e l  e s p i r i t u h is p a n o a m e r ic a n o ,  p r i n -  
c ip a lm e n te  d u ra n te  l a s  dos u l t im a s  d é c a d a s ,  son muchos lo s  
ensayos  y  té  s i  s d o c t o r a le s  p re s e n ta d o s  en o rd e n  a l  d e re c h o  
b a n c a f i o ,  l a  m a y o r ia ,  desde lu e g o ,  con  o a r a c t e r  l o c a l .
q u ie r o  d e j a r  c o n s ta n c ia  e x p l i c i t a  y  s i  ne e ra  de mis 
i n t e n c i o n e s  en e l  c o n te  n i  do de e s ta  in c o m p le t s  i n f o r m a c i ô n ,  
que no ne p r e t e n d id o  n i  p re te n d o  p r e s e n ta r  un ensayo  de oa­
r a c t e r  c i e n t i & c o ,  n o , nada de e s o ,  y  de n in g u n a  m anera; es­
p e c i a l !  z a c i  one s de t a l  i n d o l e  e s t  an fu e r a  de mi in c u m b e n c ia  
y  o a p a c id a d ;  so y  un a f i c i o n a d o  p r l  ne i  p la n te  que apenas t e n -  
go una vaga id e a  de l o  que es un e s t a b le c im ie n t o  b a n c a r io .  
m is  p r o p ô s i t o s  e s t a r i a n  r e a l i z a d o s  co n  h a b e r  lo g ra d o  e x p o -  
n e r  o rdenadam ente  y  en  d i s p o s i c i ô n  c r o n o lô g i c a  l a s  l e y e s ,  
d é c r é t é s ,  e t c . ,  que se han dado en e s te  a s p e c to  y  l o s  e s -  
t a b l e c i  m ie n to s  que han fu n c io n a d o  y  lo s  que f u n c io n a n  ace 
t u a lm e n t e ,  c o m p a râ n d b lo s ,  aunque muy m o des tam e n te , co n  lo s  
e x i s t e n t e s  en lo s  p a is e s  mas a d e la n ta d o s ,  a lo s  c u a le s ,  de 
3% uro, hemos t e n id o  que i m i t a r .
Como in fo rm a c iô n  h is t ô r ic a  aparece  en é l  la  expo- 
s ic iô n  de e s te  b o c e to ; La 39y de em ergencia  sobre I n s t i t u -
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o io n e s  de C r é d i t e  ( 1 9 3 3 ) ;  l a  Ley de C o n t r o l  de Cambios I n
J t e r n a c io n a le s  y B s t a b i l i z a c i ô n  d e l  S is te m a  M o n e ta r io  (1934 )
y  l a  Ley de S s t a b l e c i  m ie n to s  B a n c a r io s  y  banco  C e n t r a l  (19 37 )
i
’ y  l a s  le y e s  B a n c a r ia s  de 1950 , que son l a s  que e s tâ n  en v i -
g e n c ia  en  l a  a c t u a l i d a d .  No q u ie r o  t e r m i n a r  e s ta  i n t r o d u c ­
c i ô n  s i n  h a c e r  c o n s t a r  m is  m.ayores a s p i r a c io n e s  p a ra  e l  p ro  
g raso  de mi p a is  en sus i n s t i t  u c io n e  s e conôm ica  s que son , 
en d e f i n i t i v e ,  l a  base  e s e n c ia l  p a ra  l a  f e l i c i d a d  de lo s  
p e b lo s ,  e x h o r to  a l o s  e s t u d ia n t e s  h o n d u re h o s  p a ra  que p la n -  
t e e n  y  e n fo q u e n  to d o s  lo s  p ro b lè m e s  e c o n ô m ic o s ,  pues d e l  
d e s c o n o c im ie n to  de é s to s  depende que en nue s t r a s  n a c io n e s  
v i v a n  en una m is e ra  p o b re z a  en  m edio de l a  a b u n d a n c ia .  En 
n u e s t r o s  p a is e s ,  h a s ta  a h o ra ,  no hemos s a b id o  s a c a r  p ro v e -  
cho de l a s  r i q u e z a s  que nos ha le g a d o  la  madré N a tu r a le z a ,  
p e ro  te  nemo s l a  c ^ s tu m b re  de s e n t i r n o s  muy u fa n o s  y  h a s ta  
o r g u l l o s o s  p o rque  v iv im o s  en un p a is  donde abundan l o s  r e -  
c u rs o s  n a t u r a le s  muy v a r ia d o s ,  f a c t o r e s  p r o d u c t i v e s  de t o -  
da c l a s e ,  e t c . ,  pe ro  l o s  h a b i t a n t e s  en  su m a y o r ia  en  l a  
p o b re z a ,  un B g ta d o  donde no nay  c o m u n ic a c iô n  c o n  sus d e p a r -  
ta m e n to s ,  que lo s  p ro d u c to s  de lo s  p u e b lo s  v e c in o s  no se
lo g r a n  en  la  c a p i t a l  p o r  f a l t a  de c a r r e t e r a s ,  que no ha  po­
d id o  l l e v a r  l a  i n s t r u c c i ô n  a l o s  h a b i t a n t e s  de lo s  r in c o n e s  
mas a p a r t  ados p o r  e l  mismo p ro b lè m e s ,  que g ra n  p a r t e  de l a s  
p o b la c io n e s  d e l  p a is  nu ne a d i s f r u t a n  de l o s  b é n é f i c i e s  d e l  
m éd icQ , (Como s i  l o s  p o b r  j s  no t u v i e r a n  d e re c h o  a l a  s a lu d  ! 
que a l  e n fe rm o  m o r ib u n d o  no se l e  a d m in i s t r a n  l o s  sa g rad o s  | 
s e r v i c i o s  s a c e r d o t a le s ,  e t c .  Todos é s to s  y  o t r o s  mue h i  s i -
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mo3 c r u c i a l e s  p ro b lè m e s  e x i s t e n  en n u e s t r a  p a t r i a ,  no o b s ta n ­
te  que t e  nemos c o n c ie n c ia  que somos un p a is  oon  g ra n d e s  mon- 
ta h a s ,  e s p e s o s  b o s q u e s ,  r i o s  de g ra n  c a u d a l ,  a b o n d a n te s  m iné ­
r a l e s  de o r o ,  p l a t a ,  e t c .  co n  g ra n d e s  p o s i b i l i d a d e s  p a ra  la  
a g r i c u l t u r e  y  g a n a d ^ r ia ,  que en sus s e lv a s  v i r g e n e 3 se en  -  
c u e n t r a  e l  h u lo  o caucho on esfeado n a t u r a l ,  m aderas p r e c io  -  
sas de muy v a r ia d a s  c la s e  a , que g ra n d e s  zonas d e l  N o r te  y  
Sur s i g n i f i c a n  t a n t o  como una t i e r r a  de p r u m is iô n  o j a u j a  
en  e l  c u l t i v e  de 1 b a n a n o , cumo muy p o co s  p a is e s  puedan h a b e r  
en e l  m.undo, que h a y  que muchas r e g io n e s  n a c io n a le s  d iv e r s e s  
c la s e s  de â r b o le s  f r u t a l e s  s i l v e s t r e s ,  que e l  o ro  se e n c u e n -  
t r a  n a tu ra lm e n te  em l a s  a re n a s  dd l o s  r i o s ,  ’^ q io s  que l l e v a n  
o ro  en sus a r e n a s * ,  y  que *H b n d u ra s  e s  e l  p r i n c i p a l  p r o d u c t  o r  
de p l a t a  en  C e n t ro  A m é r ic a  y ocupa e l  t e r c e r  l u g a r  e n  l o s  p r i ­
ses l a t i n e - a m e r i c a n o s " ,  e t c .  Tpdas e s ta s  m a r a v i l l a s  y  o t r a s  
muchas mas, se e n c u e n t ra n  en l a  p e r i f e r i a  de nue s t r o  t e r r u -  
ho ; hemos cornent ado f r o c u e n t  emente con  s a t i s f a c c i ô n  y  g a rb o  
l a  d e l i c i a  c a s i  b i b l i c a  que no es r a r o  v e r  en l o s  c a u d a lo s o s  
r i o s  a r r a s t r a r  e l  mas c o d ic i o s o  m é ta l  p o r  sus a r e n a s ;  p e ro  
id e  que nos ha s e r v ia o  e s te  d i a t i n g u i a o  l u j o ? .  q u ie r a  DLos 
que haya 1 leg a do  la  h o ra  que sepamos d a r l e s  a to d o s  e s to s  r e -  
c u r s o s  l a  d e b id a  u t i l i z a c i ô n  y  d e ja re m o s  de s e r  l o  que hemos 
s i d o :  pob re  s en m edio  de l a  r i q u e z a .
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Causas d e l  a t r a s o  e c o n ô m ic o .
Los a s p e c to s  de la  v id a  de un pue Dio e s t â n  en p e r f e o -  
ta  C v H c a te n a c iô n  e n t r e  s i ,  un p r g r e s o  s o c i a l  l l e v a  c o n s ig o  
p a r a le la m e n te  e l  a d e la n to  de la s  f i n a n z a s  p ü b l i c a s ,  c u l t u ­
r a l  y  h a s ta  a r t !  s t ic a m e  n t e , e t c . ,  a s i  ta m b ie n  e n  l a s  n a c io ­
ne s en que no t i e n e n  p ro b lè m e s  p o l i t i c o s , que sus g o b ie rn o s  
39 sucedan  e n a rm o n ia  y p e r  fo c  t a  t r a n q u i  l i d a d ,  cuando lo s  
o iu d a d a n o s  gozan de l a s  l i b e r t a d e s  p û b l i c a s  d e n t r o  de l o s  
l i m i t e s  d e l  d e re c h o ,  donde no hay  r e v u e l t a s  n i  c o r r u p c iô n  
adf^' n i  s t r a t i  v a ,  lo s  p a is e s  en e s ta s  c o n d ic io n e s ,  t i e n e n  que 
maithar a c e le ra d a m e n te  p o r  l a s  sondas " te l  p ro g r e s o ;  p e ro  en  
n a c io n e  s como la  de Honduras q u e ,  t r a d i c io n a lm e n t e  a cada 
cam bio  de g o b io rn o  ha s i g n i f i c a d o  una c a t â s t r o f e  m o ra l  y  
f i n a n c i e r s  p a ra  sus h a b i t a n t e s ;  p e ro  que h o y ,  g r a c ia s  a 
D io s ,  ya hemos pasado esos p é r io d e s  t o r m e n t osos y  de a n -  
g u s t i a ;  h o y ,  desde hace mas de v e in t e  aho s que han de sapa 
r e c id o  osas  lu c h a s  s a n g r ie n ta s  y  v e rg o n z o s a s .  C oncre tam en- 
t e , e l  r e t r a s o  en que a do lecem os  n o s o t r o s ,  se debe ta m b ie n  
an p a r te  a que e l  hondu re ho  to d o  lo  e s p e ra  d e l  ^ s t a d o ,  ha y  
g ra n d e s  e n c e r c la n t e s  y  c a p i t a l i s t e s  que han amasado su r i ­
queza en e l  p a i s ,  p e ro  no c o n t r i b u y o n  p a ra  l a  c o n s t r u c c iô n  
de l a s  o b ra s  de i n t e r é s  n a c io n a l ;  l a s  ca sa s  c o m e r c ia le s  de
Honduras no c o n t r i b u y e n  eoonôm icam ente  cu n  d o p a t iv o s  p a ra  
l o s  e s t u d ia n t e s  pobre  s ,  no p ro te g e n  l a  ensehanza  en n in g u ­
na de sus ra m a s , no se p re o cu p a n  p o r  la s  v i a s  de c o m u n ica ­
c i ô n  y  en  su m a y o r ia  «on  e x t r a n j e r o s  que h an  l le g a d o  a l  te  -  
r r i t o r i o  con  l a s  manos en la  b o is a  y  q u e ,  g r a c ia s  a nues
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t r a s  m a g n i f i c a s  p o s i b i l i d a d e s ,  en  pooo t ie m p o  han a d q u i r i d o  
r i q u e z a s  h a s ta  f a b u lo s a s ;  y  p o r  o t r a  p a r t e ,  l o s  hondurehos 
p o s e e d o re s  de g ra n d e s  c a p i t a l e s  no t i e n e n  e s p l r i t u  de i n d u s ­
t r i e ,  no a r r i e s g a n  su d in e r o  en g ra n d e s  e m p re sa s , a p e s a r  de 
que hay  s e g u r id a d  de que en c u a lq u ie r a  rama de l a  i n d u s t r i a  
que h i o i e r a n  sus i n v e r s i o n e s  l l e g a r l a n  a p a re ja d o  e l  é x i t o ;  
han hecho to d o  l o  que hacen  l o s  p u e b lo s  a t r a s a d o s  e c o n ô m ica -  
r re n te ,  f a l t a n d o  e l  e s p i r i t u  de em presa , se de d ie  an  a p r e s t a r  
d in e r o  a i n t e r é s ,  es  m e r i t o r i o  d e c i r l o  que hay h o n o ra b le s  
e x c e p c io n e s ,  p e ro  nada mas que e so .  Y como c o n s id e r a c iô n  f i ­
n a l  a e s te  p re â m b u lo ,  s o lo  me r e s t a  d e c i r  que e l  d e s a r r o l l o  
de e s ta  t é  s i s  l o  ha ré  e s tu d ia n d o  cada una de l a s  i n s t i t u û i o -  
nes b a n c a r ia s  co n  e s p e c i a l i d a d  en e l  ^anco  C e n t r a l ,  que e s ,  
e n t r e  o t r a s  c o s a s , l o  que mas me ha l la d a d o  l a  a t e n c iô n  y  a l  
que d a ré  m ayor e x t e n s iô n  y  lo s  p u n to s  de d o c t r i n a  que a p a re z -  
c a n , a s i  como lo s  a n â l i a i s  o o m p a r a t iv o s ,  lo s  hago d n ica m e n te  
c o n  e l  p r o p ô s i t o  que s i r v a  a l o s  e s t u d ia n t e s  ho nd u re h o s  s i ­
q u ie r a  como g u ia  o n o t i c i a  b i b l i o g r â f i c a ,  pues pa ra  e s c r i b i r  
e s ta s  11 ne a s he t e n id o  que c o n s u l t  a r  lo s  l i b r o s  mas c o n o c i -  
d o s ,  e s c r i t o s  en id io m a  e x t r a n j e r o ,  p e ro  de l o s  c u a le s  hay  
é d i f i o n s  s t r a d u c id a s  a l  e s p a h o l  y  q u e , o p o r t u n a ^ e n te ,  enume- 
r a r é , '  y  ta m b ie n  se puede a g re g a r  como ca u sa  g e n e r a l  d e l  a t r a ­
so eco nô m ico  de un p u e b lo ,  l a  a b u n d a n c ia  de b ie n e s  n a t u r a l e s ,  
d e m as iad as  f a c i l i d a d e s  p a ra  s u b v e n i r  a l a s  n e c e s id a d e s  b â s i -  
c a s  e s e n c ia le s ;  se ha d ie  ho r e p e t id a m e n t  e en e s te  a s p e c to  
"q u e  en  j a u j a  no hay  econom la*- p e ro  es n o t o r i o  que ha n a c i -  
do e s ta  c i e n c i a  y  se ha f o r t a l e c i d o  y  v i g o r i z a d o  en lo s  mo­
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ment Os c r l t i c o s  de l a s  n a c io n e s ;  despu^s  de l a s  g ra n d e s  y  
d e s a s t r o s a s  g u e r r a s ,  l a s  i n s t i  tu o io n e  s econôm ica  s han  apa- 
r e c id o  e n  l a s  s o c ie d a d e s  como m ed idas  t e r a p é u t i c a s  y  c a s i  
s ie m p re  co n  o a r a c t e r  de u r g e n c ia .  En H onduras no ha o o n a t i -  
t u i d o  una e x c e p c iô n ,  p a is  c o n #  una r e g u l a r  e x i s t e n c i a  de ma. 
t e r i a s  p r im a s  , c o n  c l im a  c a s i  s iem pre  c é l i d o ,  en donde 3a 
n a tu r a le z a  aypda  mucho a l  hombre a s u m i n i s t r a r l e  l o s  b ie n e s  
que n e c e s l ta  p a ra  p o d e r  s u b s i s t i r ;  un c l im a  donde c v n  pocos 
e s fu e r z o s  o b t ie n s  lo s  m edio s s e n c i l l o s  de v id a ,q u e  en l a  a -  
g r i c u l t u r a  ha e n c o n t ra d o  l a  s o lu c i ô n  fu n d a m e n ta l  de sus p r o ­
b lè m e s ,  o o s tâ n d o le  muy pooo t r a b a j o ,  no ha m e n e s te r  abonos 
que o b t ie n s  t i e r r a  en  l i b e r t a d  p a ra  e l  que l a  q u ie r a  c u l t i ­
v e r ,  que c a s i  to d o  l o  o b t ie n s  s i n  g a s to s  de n in g u n a  c la s e  o 
r e la t i v a m e n t e  b a r a t o .  Pero  l a s  co sa s  han  ca m b ia d o ^y  h oy  no 
se c u e n ta  oon to d a s  esas  e s p lé n d id a s  m a g n i f i c e n c ia s  d e l  pa­
sado , I t a  b ie n e s  en e s ta d o  n a t u r a l ,  l i b r e s ,  cada ve s  t i e n -
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den a e g o a s e a r  y  a h a c e r  se mas d i f î c i l  su a d q u i s i c i ô n ,  p o r  
l o  c u a l ,  como l e y  l ô g i c a  y  n a t u r a l ,  l o s  h a b i t a n t e s  de l o s  
l la m a d o s  " p u e b lo s  nue v o s *  t i e n e n  fo rzosam .en te  que h a c e rs e  
su e c o n o m la ,  y  a ô s to  es que debemos e n f r e n t a r n o s ,  a l  p r i n ­
c i p l e  b a lb u c e a n d o  , y  es s e g u ro  que s o p o r ta re m o s  l o s  g o lp e a  
de l a  i m p e r i c i a ,  p e ro  con  fô  y  e s p e ra n z a ,  y s iem pre  a c tu a n -  
d o , c o n  e l  t ie m p o  te n d re m o s  una e co no m la  p r o p i a ,  po rque  en 
cada p a i s ,  sus p ro b lè m e s  se e n c u e n t r a n  en su p r o p ia  t i e r r a ^
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lA  BANCA DS HONDURAS
En H o n du ra s , hace msfa de m ed io  s i g l o  que se fu n d a ro n  
l o s  p r im e r o s  c e n t r o s  c r e d i t i c i o s  y  c a m b ia r io s ,  aunque co n  
fu n c io n e s  muy e le 'm e n ta le s ,  p r i n c i p i a r o n  a a c t u a r  lo s  Bun­
cos A t l â n t i d a  y  banco  ^e H on du ra s , e s te  ü l t im o  fundado  a n  
1889, c u n  p o s t e r i o r i d a d  c r e a r i a  e l  A t l â n t i d a .  B g to s  Buncos 
gozaban  d e l  m o n o p o l io  de e m is io n e s  y  sus o p e ra c io n e s  co n -  
s i s t i a n ,  e s e n c ia lm e n te  en p ré s ta m o s  sobre h ip o t e c a s ,  a d m i-  
t i r  d e p ô s i to s  a l a  v i s t a  y  a p la z o  g e n e ra lç ie n te  pagando un 
pequeho p o r c e n ta je  p o r  lo g  hecnos a p la z o ,  en t r â f l o o g  con  
le  t r a s  y  g i r o  s e ra  in d u d a b  le  mente muy r u d im e n t a r i o ,  p u es to  
que e l  c o m e rc io  co n  e l  e x t e r i o r  e ra  en  p r o p o r c io n e s  modes- 
t a s ;  l a s  t r a  ns f e r e  n c ia  s de fo n d o g  de i g u a l  ma ne r  a , c o n s t i -  
t u i d o s  p o r  un g ru p o  im p o r ta n te  en  l a  e conom la  d e l  p a i s ;  pe-  
r o  es n e c e s a r io  r e c o n o c e r lo  que han  medrado a c o s ta  de un 
p u e b lo  i g n a r o ,  c o n  i n t e r e s e s  o r e c id o s  han  e g p e c u la d o  y  a o u -  
m u lado  r i q u e z a s  a c o s ta  d e l  p u e b lo , c o n  l a  a p l i c a c i ô n  de l o s  
i n t e r e s e s  compue s t o s , en pocos ahog se han a p od e ra do  de la s  
p ro p ie d a d e s  s o m e t id a s  en g a r a n t l a  p o r  p re s ta m o s ;  en una pa­
l a b r a ,  como banc Os e s e n c ia lm e n te  c o m e r c ia le s  que no l e s  ha 
p re o cu p a d o  mas que o b te n e r  l a s  m ayores g a n a n c ia s  p o s ib le  s; 
r a z 6 n  t i e  ne B u ye rs  cuando d ic e  a e s te  r e s p e c te  :*Que l o s  
Banc Os , como i n s t i t u c i o n a s  c re a d o ra s  de d in e r o  que s o n ,d e -  
b e n  e s t a r  b a jo  la  d e p e n d e n c ia  d e l  E s ta d o ,  p u e s to  que e l  p r i  
v i l e g i o  de c r e a c iô n  m o n e ta r ia  es e x c lu s i v a  de l a  a u t o r id a d  
gube m a rne n t a l * .
12.
A l  p r i n c i p i a r  a f u n c io n a r  a l  Banco C e n t r a l  d e l  E s ta ­
do lo g  a n t ig u o s  Buncos de Honduras y  A t l â n t i d a ,  tra sp a sæ o n  
su d e re c h o  de e r r ia lô n  de b i l l e t e s  a la  nueva o n t i d a d  e s t a t a l  
y han quedado en c a l i d a d  de meros b a n co s  c o m e r c ia le s .
Ley de E s t  a b le  c i  mi o n t  os B a n c a r io s  y  e l  C o n t r o l  de 
Cambios I n t e r n a c i o n a l e s .
En 1933 , os p ro m u lg a d a  la  Ley de E m e rg e n c ia  so b re  
I n s t i t u c i o n a s  de C r é d i t  o y  e n  1 9 3 4 , l a  Ley de C o n t r o l  de 
Cambios In te r n a c io n a le s  y  E g ta b i  l i z a c i ô n  d e l  S is te m a  Mo ne t  a -  
r i o ,  que e s t u v i e r o n  en v ig e n c ia  h a s ta  ^ a r z o  de 1937 , fecha  
en que e n t r é  en v i g o r  la  Ley p a ra  H s ta b le c im ie n t o s  B a n c a r io s  
La Ley de E s t a b lo c im ie n t o s  B a n c a r io s  de 1 9 3 7 ,que fué  d e roga d a  
p p r c ia lm o n te  a l  da rse  la  nueva Ley de E g ta b le c im ie n t o g  B a n o a r .  
de 10 de F e b re ro  de 195o , d ie  ha Ley c o n s id e ra b à  como opera c i o »  
ne s b a n c a r ia s  l a s  s i g u i e n t e s :  1 ) .  R e c i b i r  d e p ô s i t o s  en c u e n ta  
c o r  r i e  n t e ,  a l a  v i s t a ,  a p la z o  o en  c u e n ta  g de a h o r r o ;  2 ) .  Com 
p r a r  y  v e n d o r  g i r o s  y  l e t r a s  de cam b io  sob re  e l  e x t e r i o r , e m i-  
t i r  c a r t a s  de c r é d i t e ,  a b r i r  c r é d i t e s  c o m e r c ia le s  y h a c e r  
t r a  ns f e r a  n c ia  s de fo n d e s ;  3 ) .  A b r i r  y  mante n e r  c u e n ta  s c o -  
r r i e n t e s  en d e s c u b ie r t o  ( A r t .  1 ) .  Pa ra  p o d e r  f u n d a r  un Ban­
co  c o n fo rm e  e s ta  Ley e ra  nece s a r i o  d is p o n e r  de un c a p i t a l  i -  
n i c i a l  de un mi l i o n  de le m p i r a s ,  s i  a lg u n a s  de sus o f i c i n a  s 
i b a  a f u n c io n a r  en l a  c a p i t a l  y  d o s c ie n ta s  m i l  l e m p i r a s  s i  
su o f i c i n a  p r i n c i p a l  se i n s t a l a b a  en o t r a s  p o b la c io n e s  de 
l a  R e p u b l i c a .  E l  t e r m in e  p a ra  l o s  p râ s ta m o s  no p o d ia  s e r  ma­
y o r  de s e ls  m eses, oon e x c lu s i ô n  de l o s  p râ s ta m o s  que se c o n -
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codon on  h ip o to c a  p a ra  f i n e s  a g r i c o l a - i n d u s t r i a l e s  y da 
c o n s t r u c c iô n ,  quo p o d ia n  o to r g a r s o  h a s ta  p o r  10 ahos 
( A r t ,  1 5 ) .  Las r o g e r v a s  e x ig i d a s  a lo g  bancos  c o tn o r c ia -  
le s  a mante ne r en e l  Banco C e n t r a l  o ra n  a s i :  *T odo  e s t a -  
b lo c im io a t o  b a n c a r io  quo fu n c io n o  en e l  p a i s ,  m a n te n d ra  
en e l  Banco C e n t r a l  como g a r a n t l a  de sus d e p ô s i t o s  a l a  
v i s t a  y on c u o n ta  c o r r i e n t e  un 25;^ sAbre e l  t o t a l  do d i -  
chos d e p ô s i t o s  en  moneda do c u rs o  l e g a l  o on b a r r a s  do 
o ro  o en  ambas o s p e c ie s  y un 15% sob re  lo s  d e p ô s i t o s  a 
p l a z o . . .  ( A r t .  1 8 ) .  E s ta s  c u o ta s  son p a ra  lo s  Bancos que 
son a c ( j io .n is ta s  d e l  Banco C e n t r a l  y p a ra  no a c c i o n i s t a s  
do 5o% a 5o% r e s p e c t iv a m e n te ;
E l  Banco C e n t r a l  do 1 937 •
En la  misma Ley p a ra  E s t a b le c im io n t o s  B a n c a r io s ,  so 
c r o ô  e l  Banco C e n t r a l  h o ndu reho  q u e , p o r  o t f a  p a r t e ,  no 
pasô do a e r  una c r e a c iô n  l e g a l ,  p u o s to  quo e l  Banco Cen­
t r a l  no o x i s t i ô  nunca , d u ra n te  l a  v ig o n c ia  do d ic h a  t o y .  
E s te  Banco C e n t r a l  h o nd u re ho  que no tu v o  mas v id a  quo o n  
la  l e y ,  so c re a b a  no como o rg a n is m o  do 1 E s ta d o  s in o  i n d e -  
p e n d ie n te  a d m i n i s t r a t i v e  y  p o l i t i c a m o  nto y r o d u c ia  sus f u n  
c i  ones a la s  s i g u i e n t e s ;  1 ) .  La o m is iô n  de b i  l i e  t e  s ; 2 ) ,  
S e r agen te  f i s c a l  o b a n q u e ro  d e l  E s ta d o ,  s i  a â s te  a s i  le  
c o n v in io r e  y con la s  r e s t r i c c i o n e s  do 1 c a s o ,  e t c .
1ft.
Es una l e y  muy p r i t r i t i v a  e i n s u f i c i e n t e , e s ta b a  o r ie n -  
ta d a  en lo s  p r i n c i p i o s  r e i n a n t e s  en e l  s i g l o  X IX ,  la  m is iô n  
c a s i  d n i c a  que se a s ig n a b a  a l  Banco e ra  naâa mas que l a  de 
e m i t i r  b i l l e t e s ,  no se le  c o n s id e ra b a  co n  r e la c i o n e s  i n t e r ­
n a c io n a le s ,  t a n  i n d i s p e n s a b le s  p a ra  c o n b o la r  e l  c r é d i t e  y 
c o n o c e r  e l  m o v im ie n to  de l a  b a la n z a  de p a g o s ,  de t a n t a  i r r -  
p o r t a n c ia  en l a  econom la  n a c io n a l ;  e l  hecho mismo de h a b e r  
c re a d o  un Banco C e n t r a l  i n d e p e n d ie n te  de l o s  p o d e re s  g u b e r -  
n a m e n ta le s  e s ,  en c i e r t o  modo, una i m p e r i c i a ,  e s té  en c o n t ra -  
d i c c i ô n  co n  l a  t é c n i c a  moderna de 1 Banco C e n t r a l  que v iene 
cada vez mas a s e r  g u a r d ia n  de l a s  r é s e r v a s  i n t e r n a c i o n a l e s  
y un o rg a n is m o  mas de l a  a d m in i  s t r a c i ô n  pub l i e  a de 1 g o b ie r -  
no y de la  s o c ie d a d .
B anco s C o m e rc ia le s  que b p e ra  n en e l  p a i  s^ .
E x i s t e n  a c tu a lm e n te  3oa s i g u i e n t e s  Bancos c o m e r c ia le s ;  
Banco de H ondu ras , Banco A t l â n t i d a  y  o t r a s  e n t id a d e s  que 
p r a c t i c a n  o p e ra c io n e s  a n â lo g a s ,  e l l a s  son; E l  a h o r ro  hondu­
r e h o ,  La C a p i t a l i z a d o r a  Hondureha y  pe q ue ha s c a sa s  que se 
d e d ic a n  ta m b ie n ,  en c i e r t a  fo rm a ,  a l  n e g o c io  b a n c a r io ,  su 
a c t i v i d a d  mas im p o r ta n te  c o n s is t e  en p râ s ta m o s  sobre p re n -  
das " c a s a s  de p ré s ta a & s *  y  que a q u l  en Egpaha c re o  que la s  
l la m a n  "M o n te s  de P ie  d a d " , s ie n d o  t a n  m odestas  sus o p e r a c io ­
nes que no pueden i n d u i r a s  en l a  c a t e g o r l a  de B a ncos ; su 
l e g a l i d a d  e s tâ  s u p e d i ta d a  a la s  d i s p o s i c io n e s  g e n e ra te s  d e l
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G ôdigo de C o m e rc io ,  pues p a ra  que a lc a n z a r a n  e l  ra n g o  de 
B a n cos , de c o n fo r m id a d  con la  Ley d e l  ram o, t e n d r i a  que 
o cu pa rse  de : r e c i b i r  d e p ô s i t o s ,  e m i t i r  b o n o s ,  c é lu l a s  h ip o -  
t e c a r i a s ,  p ô l i z a s  de a h o r r o ,  e t c .  y t e n e r  un c a p i t a l  i n i -  
c i a l  no -r^enor de c i e n  m i l  le m p i r a s  ( A r t .  4 , &ey de E g t a b le -  
c i  m ie n to s  B a n c a r io s ) .
E l  Banco C e n t r a l  de Ho n d u ra s .  W a c io n a l iz a c iô n  
E l  aho de 1949 , i n i c i a s e  p a ra  Honduras un p e r io d o  
de in n o v a c io n e s  y r e fo rm a s  s o c ia l e s  en m u l t i p l e s  a s p e c to s /  
l a  v id a  econôm ica  d e l  p a is  toma rumbo d i f e r e n t e  a como t r a ­
d ic io n a lm e n te  h a b ia n  p r e c e d id o  l o s  a n t e r i o r n s  g o b ie r n o s ;L a  
a d m in i s t r a c iô n  d e l  D r .  D. Ju a n  M anue l G â lvez  a s ,  s i  n ponde - 
r a c i ô n ,  una de l a s  mas p r o g r e s i v a s  que na h a b id o  en e l  p a i s ,  
porque h a s ta  a h o ra  na d ie  se h a b ia  p re ocu p a d o  p o r  l a  i n s t a u -  
r a c iô n  de o rg a n is m o  s e co n ô m ico s  n a c io n a le s  y  p o r  fo m e n te r  
la  econom la  en to d a  su e x t e n s iô n ;  es e fe c t i v a m e n t e  muy p la u ­
s i b l e  qu e , desde sus p r im e r o s  d ia s  de g o b ie r n o ,  tu v o  honda 
p re o c u p a c iô n  e i n t e r é s  p a ra  l a  c r e a c iô n  d e l  Banco C e n t r a l ,  
-B an co  N a c io n a l  de Fom ento , l a  D i r e c c i ô n  G e n e ra l  d e l  Im p u es­
to  sob re  la  h e n t a ,  e t c .  Nadia duda que on l a  v id a  moderna e l  
Banco C e n t r a l  desempeha un p a p e l  f u n d a m e n ta l ! s im d p a ra  l a s  
f i n a n z a s  d e l  E s ta d o ,  que p o r  sus v a r ia d a s  fu n c io n e s  es  i n ­
d is p e n s a b le  p a ra  l a  v id a  econôm ica  de l o s  p u e b lo s  c i v i l i z a -  
dos y que e s to s  Bancos emi s o re s ,  como se l e s  ha l la m a d o , o -  
f  roc  en ma y o re  s g a r a n t l a  s y s e g u r id a d ,  e s ta n d o  b a jo  l a  s a l -
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v a g u a rd a  d e l  E s ta d o  que en p o d e r  de p a r t i c u l a r e s ;  que e l  
p ro g re s o  de la  m a y o r ia  de lo s  p a is e s  c u l t  os se debe en  
^ a n  p a r te  a la  c r e a c iô n  y  a t i n a d a  d i r e c c i ô n  de sus Ban­
cos  de 8 m is iô n .  Véase p a ra  e l  c a s o ,  p a is e s  como Gran Bpe- 
ta h a  y E s ta d o s  U n id o s ,  e t c .  p r i n c ip a lm e n t e  la  p r im e r a , c o n  
s e rv a  una l a r g a  y  f r u c t l f e r a  e x p e r i e n c ia  en a s u n to s  banca 
r i o s .
GOIABQIIACIQN TEC iGLCA EXTRANJERA 
C o in c id ie n d o  co n  lo s  t r a b a j o s  p r e p a r a t o r i e s  d e l  Ban­
co C e n t r a l  y  de Foment o ,  tu v o  l u g a r  en  S a n t ia g o  de C h i le  l a  
segunda r e u n iô n  de t e c n i c o s  de l o s  bancos  C e n t r a le s  d e l  Con­
t i n e n t e  A m e r ic a n o /y  e l  J e fo  de l a  D e le g a c iô n  d e l  Fondo Mone- 
t a r i o  I n t e r n a c i o n a l ,  recom endô a lo s  d e le g a d o s /q u e  en Hondu­
r a s  se e s ta b a  t r a m i t a n d o  un p r o y e c t o  p a ra  su Banco C e n t r a l ^  
y  l e s  amonestô l a  c o n v e n ie n c ia  de p r e s t a r  l a  ayuda t é c n i c a  
n e c e s a r ia  a f i n  de q u e ,  p a ra  l a  c r e a c iô n  de e s te  o rg a n is m o ,  
Honduras c o n ta r a  c o n  la  e x p e r i e n c ia  y  t é c n i c a  que d i s f r u t a n  
lo s  Bancos C e n t r a le s  de A m é r ic a .  E l  G o b ien n o , p o r  medio de 
su  M i n i s t r o  de H a c ie n d a ,  s o l i c i t é  l a  c o o p e r a c iô n  a to d a s  la s  
i  n s t i t u c i o n e  s e s p e c ia l i z a d a s  en  e s ta  m a te r ia  y  p r i  ne i  palme n 
te  a la s  s i g u i e n t e s ;  E l  FonÛo M o n e ta r io  I n t e r n a c i o n a l ,  Ban­
co I n t e r n a c i o n a l  de H e c o n s t r u c c iô n  y Ib m e n to ,  U n iô n  Paname- 
r i c a n a .  Banco de C o lo m b ia ,  Banco de G u a te m a la , Banco N a c io ­
n a l  de M é j i c o ,  e t c .  e t c .
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Es d ig n o  r e n c i o n a r  s i q u i e r a  l o s  e lo r r o n to s  mas s o b r e s a l i e n  
t e s  que c o o p e r a r o a  p a ra  e l a b o r a r  l o s  p r o j e c t  os de l e y e s  y  
le s  que t u v i e r o n  p r é s e n t a s  en l o s  t r a b a j o s  p r e p a r a t o r i e s  
de e s t o s  B ancos ;  p o r  e l  Fondo M o n e t a r i o  i n t e r n a c i o n a l ,  l a  
m i s i ô n  e s t u v o  a c a r g o  d e l  D r .  J a v i e r  M arquez ,  y p o r  e l  Ban­
co  I n t e r n a c i o n a l  de R e c o n s t r u c c i ' o n  y  Fomento e l  D r ,  V i t o -  
r i o  M a r ra m "a y como m iembros  a c t i v e s  hondu rehos  e l  S r ,  M i ­
n i s t r e  de Hac ienda D r .  x^^arco A .  B a t r e s  y  e l  c a t e d r â t i c o  D 
R o b e r to  R a m i re z ,  e t c .  e t c ,
I  W A U G U R A C I  0 N
Le g a i  m en te , quedô e s t a b l e c i d o  e 1 Banco C e n t r a l  e l  
d i a  31 de Mayo de 195o,  p e ro  su i n a u g u r a c i ô n  solemae t u v o  
l u g a r  e l  1 de J u l i o  d e l  mismo aho ,  p r i n c i p i a n d o  desde ego 
d ia  a n r a c t i c a r  sus o p e r a c i o n e s , d e  l a  misma manera que e l  
Banco N a c io n a l  de FomfUito, pues son i n s t i t u c i o n a s  g em e las  
p o r  n a c i ^ i e n t o  y a c t i / i d a d e s ,  y desde e n to n c e s  h a s ta  ]ga f e ­
c h a ,  na c u m p l i d o  d e b id a m en te  sus f u n c i o n e s  " ha p ro m o v id o  ±as 
c o n d i c i o n e s  ^ o n e t a r i a s ,  c r e d i t i c i a s  y c a m b i a r i a s "  y o t r a  de 
p o l i t i c s  m o n e t a r i a  no menos i m p o r t a n t e :  l a  u n id a d  y e s t a b i -  
l i d s d  m o n e t a r i a s ,
RZGIiiEN FINANCIERO Y DIRECT CRI 0 
E l  Banco C e n t r a l  corne nzô sus a c t i v i d a d e s  co i  un c a p i ­
t a l  i n i c i a l  de q u i n i e n t a s  m i l  l e m p i r a s .  ( E l  l e m p i r a  moneda 
n a c i o n a l  que é q u i v a l e  a medio  d o l a r  de E . ü .  s u s t i t u y ô  e l  an ­
t i  guo peso hondu reho  ( S i  mb o l o  L . )
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E l  L i r e o t o r i o  e s tâ  co rrpu e s to  p o r  la s  s i g u i e n t e s  p e r ­
so n as :
a ) .  P r e s id e n t s  d e l  Banco
b ) . Se e re  t a r i  o de h a c ie n d a
c ) .  Dus r e p r é s e n t a n t e s  d e l  Banco N a c io n a l  de Fomebo
d) • Dos r o r  l o s  Bancos c o m e r c ia le s  d e l  p a is *
e ) .  P o r  l a s  a s o c ia c io n e s  a g r i c o l a s ,  ganad e ras  y  c c -  
m e r c ia le s  d e b id a m en te  o rg a n iz a d a s  ( A r t *  6 d e lB .C . )
E l  Banco se ha c re a d o  comib un o rg a n is m o  d e l  E s ta d o ,  aunque c o n -  
g e rva n d o  la  a u to n o m la  n e c e s a r ia  p a ra  su " c o r r e c t ©  fu n c io n a m ie n -  
t o ,  l i b r e  de l o s  p e l i g r o s  que una t o t a l  d e p e n d e n c ia  o c a s io n a -  
r i a ,  p a r t i e  u î ja r  me n te  p o r  l o  que se r e f i e r e  a l a  c o n f ia n z a  p û - 
b l i c a " . La c o n s t i t u c i ô n  de un Banco C e n t r a l  como e n t i d a d  e s t a ­
t a l ,  es e l  r e s u l t a d o  d e l  p ro g re s o  s o c i a l ,  l o g  Bancos c e n t r a le s  
han e s ta d o  s ie m p re  i n t e r v e o i d o s  p o r  e l  E s ta d o ,  aunque nunca de. 
i g u a l  manera 4 e l o s  d i f e r e n t e  s tif>m pos y  p a is e s ,  co n  r a r a s  ex-t 
c e p c io n e s  " l o s  bancos  c e n t r a le s  son a c tu a lm e n te  o t i e n d e n  a s e r  
un o rg a n is m o  a d m i n i s t r â t ! v o  p & b l i c o *  (P e d e rs e n )  como e x c e p c io -  
nes , se puedo m e n c io n a r  S u e c ia ,c u y o  ■‘^ anco C e n t r a l  e s té  o r g a n i -  
zado como ba nco  p r iv a d o  e n  fo rm a  de s o c ie d a d  p o r  a c c io n a s  (Teo 
r i  a y  P o l i t i c a  d e l  D in e r o ,  d e l  a u t o r  c i t a d o ) .
DEPARTAMEüTOS DSL BANCO GENl'RAL
Comprende l o s  û e p a r ta m e n to s  s i g u i e n t e s :  De E m ia iô n ,  de 
S u p e r in te n d e n c ia ,  de  C gm bios, de C r é d i t e s ,  y  V a lo r e s ,  de A u - 
d i t o r i a ,  E g tu d io s  E con ôm ico s  y  l o s  demâs que gean n e c e g a r io s  
( A r t ,  2 4 ) .  Es e l  û n ic o  e m is o r  en  l a  R e p û b l i c a .  %E1 Banco Cen­
t r a l  s e râ  e l  un ie©  a m is o r  de m.onedas y b i l l e t e s  de c u rs o  l e ­
g a l  e n  e l  t e r r i t o r i o ,  e t c . "
H o n d u ra s ,  en  e s te  a s p e c to ,  ha se lgu ido l a  p r â c t i c a  de lo s
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p a is e s  e u ro p e o s ,  que l o s  p r im e r o s  banoos de e m ia iô n  han s i ­
do de p ru p ie d a d  de p a r t i c u l a r e s  j  c o n s t i t u i d o s  p o r  a c c i  o -  
n i s t a s ,  po rque  p o r  mas de c in c u e n ta  a n o s ,  l a  e m ia iô n  de b i ­
l l e t e s  y c r e a c iô n  d e l  r e s t o  de l a  moneda ha e s ta d o  c o n f i a -  
da a lo s  Bancos a n te s  c i t a d o s ;  Banco de H onduras y  A t l â n t i ­
d a , t e n ia n  e l  m o n o p o l io  en  to f lo  e l  t e r r i t o r i o  n a c io n a l  y  a 
le  vez e ra n  lo s  u n ic e s  b ancos  e x i s t e n t e s  en  e l  p a i s ; t  e n ia n  
p u es , ademâs d e l  m onop jo lio  de e m is iô n ,  m o n o p o l io  b a n c a r io  
de hecho , E l  Banco C e n t r a l  asum iô  l a 3 o b l i g a c io n e s  co n  r e s ­
p e c te  a la s  mo nod a 3 acuhadas con  a n t e r i o r i d a d  p o r  lo s  Ban­
cos  e m is o r  ;s y  d e n t r o  de un p la z o  p r u d e n c ia l  que se l e  f i j ô ,  
sus b i l l e t e s  p e r d ie r o n  su f u e r z a  l i b e r a t o r i a .  Los b i l l e t e s  
que ae em .iten  a c tu a lm e n te  p o r  e l  Banco son de l a s  d e n o m in a -  
c io n e s  s i g u i e n t e s :  e l  manor es un l e m p i r a ,  de c i n c o ,  d i e z ,  
v e in t e  y  de a c ie n  le m p i r a s .
SISTEMA COMPARATIVO DE CONSTITUCION DE LOS BANCOS
CENTRALES
P o r r a z ô n  fu n d a m e n ta l  de l o s  Bancos c e n t r a l e s ,  t i e n e n  
t o t a l  o p a r c ia lm e n te  e l  m o n o p o l io  de e m is iô n  de moneda, y  
s e r  e s ta  f a c u l t a d  de mucha i m p o r t a n c ia  p a ra  l a  econom la  y  
s is te m a  m o n e ta r ia  d e l  p a i s ,  ha t e n id o  e l  g o b ie rn o  que i n ­
t e r v e n i r  a c t iv a m e n te  en l a  d i r e c c i ô n  de lo s  n é g o c ie s  b a n -  
c a r io s  y  a p a r t i c i p a r  en l a  p ro p ie d a d  d e l  c a p i t a l ,  a s i  gb - 
za t a n t o  de l o s  b é n é f i c i é s  como de l a s  p é r d id a s  que se o r i -  
g in e n  en un p e r io d o  f i s c a l  dado * q u ie n  se a p ro v e c h e  de l a s
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v e n ta ja g  debe ta m b ie n  s o p o r t a r  l o s  i  no pave n ie  n te  g * , pero 
e s ta  p a r t i c i p a c i ô n  d e l  g o b ie rn o  de lo s  n é g o c ie s  b a n o a -  
r i o g  v a r i a  a  en cada c a s o .  En su o r i g e n ,  to d o s  l o s  Ban­
cos c e n t r a l e s  han  s id o  p ro p ie d a d  de p a r t i c u l a r e s , a p e n a s  
puede e n c o n t ra r s e  una r a r l s i t r a  e x c e p c iô n ,  b a s ta  c o n  c i -  
t a r  l o s  p a is e s  oon mas l a r g a  t r a d i c i ô n  en a s u n to s  b a n o a -  
r i o s  y  veremos que p o r  o rd e n  de a n t ig u e d a d  c o r re s p o n d e n  
en p r im e r a  l l n e a  a l  banco de I n g l a t e r r a ,  fundado  en  16 94 , 
c o n  c a p i t a l  p r i v a d o  y  fu é  p r e s t a m is t a  d e l  G o b ie rn o  y  a 
cam bio  de e s to s  fa v o r e s  c r e d i t i c i o s ,  e l  G o b ie rn o  la  c o n -  
c e d iô  e l  p r i v i l é g i a  de e m is o r ,  f a c u l t a d  que le  f u 6  r e n o -  
vada a m edida que o o n c e d la  mas p râ s ta m o s  a l  G o b ie rn o ;  e l  
I l i k s b a n k  de S u e c ia ,  con  c a p i t a l  de p a r t i c u l a r e s ;  l o  m is ­
mo en F r a n c ia  fu n d a d o  p o r  N a p o leô n  en I 8 0 0 ; p e ro  su c a p i ­
t a l  e ra  de a c c i o n i s t a s  p a r t i c u l a r e s ;  en lo s  P a is e s  B a jo  s 
de 1814, c a p i t a l  p r i v a d o ,  y  a s i  suce s i  vament e lo s  p a is e s  
con  A u s t r i a  1817 y  ' o ruega  en e l  mismo a h o , Dinam.arca en  
1818; Banco N a c io n a l  de B é lg i c a ,  185o. Banco de E spaha , 
e l  Banco I t a l i a n o  que fu â  p r iv a d o  h a s ta  1936, fe c h a  en 
que t r a n s fo r m é  en i n s t i t u c i ô n  de d e re c h o  p û b l i c o ,  e t c .  
e t c .  E l  Banco de Cuba, fu n d a d o  en 1949 como un o r g a n is ­
mo e s t a t a l  y e l  banco  C e n t r a l  de Hdnduras 195o. P o r r a ­
zôn de l a  p r o p ie d a d  de 1 c a p i t a l  de l o s  Bancos c e n t r a l e s ,  
pueden d i v i d i r s e  en s i e t e  c la s e s  d i f e r e n t e s  "s e g u n  que su 
p ro p ie d a d  se a t o t a lm e n t e  d e l  E s ta d o ,  de a c c i o n i s t a s  p r i -  
vados o de Bancos c o m e r c ia le s  o c o n ju n ta m e n te  d e l  E s ta d o
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y  lo s  a c c i o n i s t a s  p r i v a d o s ,  e l  E s ta d o  y  lo s  Bancos com  r -  
c i s l e s  e t c ,  (La Banca C e n t r a l  de Kock)
Bancos C e n t r a le s  cuyo c a p i t a l  p e r te n e c e  t o t a lm a t e  
a l  E s ta d o  se e n c u e n t ra n  l o s  s i g u i e n t e s :  Banco de I n g l a t e ­
r r a ,  Banco de F r a n c ia ,  e l  R ik s b a n k  de S u e c ia ,  e l  Banco de 
R u s ia ,  Banco de F i n l a n d i a ,  e l  Banco % c i o n a l  de D in a m a rc a .  
Banco N a c io n a l  de B u l g a r i a ,  Banco de A u s t r i a ,  e l  Banco de 
Re s e rv a  de Nueva Ze Ia n  dia. Banco d e l  C anadâ, Banco C e n t r a l  
de i r l a n d a .  Banco C e n t r a l  de l a  A r g e n t i n a ,  Banco C e n t r a l  
de B o l i v i a ,  Banco d e l  P a ra g u a y , Banco de l a  R e p & b l ic a  0- 
r i e n t a l  da U ru g u a y , Banco de G u a te m a la , Banco N a c io n a l  de 
C osta  R ic a ,  Banco de Cuba, y e l  Banco C e n t r a l  de H ondu ras .
Bancos c e n t r a l e s  con  c a p i t a l  de p a r t i c u l a r e s  y  en­
t i d a d e s  p r iv a d a s :  E l  Banco de lo s  P a is e s  B a jo s ,  e l  Banco 
N a c io n a l  de Bé i .g ic a ,  e l  R e ic h s b a n k  de A le  m a n ia ,  e l  Banco 
d e l  Ja p on , e l  Banco de N oruega , ,e l  Banco de E spaKa, e l  
Banco de P o r t u g a l ,  e l  Banco N a c io n a l  de H u n g r i a , e l  Banco 
de G r e o ia ,  e l  Banco de la  Re s e rv a  de S u d â f r i c a .  Banco de 
l a  R é se rva  de l a  I n d i a ,  e t c .  Como Bancos c e n t r a l e s  de p r o ­
p ie d a d  de l o s  Bancos c o m e r c ia le s  eûL p r i n c i p a l  e je m p lo  e b tâ  
c o n s t i t u i d o  p o r  lo s  doce Bancos de l a  R é se rva  F e d e r a l  de 
lo s  E s ta d o s  U n id o s ,  e s t a b le c i d a  en 1913 y  oon a lg u n a s  r e ­
fo rm a s  en 1916. D e n t ro  de l a  c a t e g o r i a  de Bancos ouyo  c a ­
p i t a l  es p o s e id o  en p a r t e  p o r  e l  E s ta d o  y  en p a r t e  p o r  a o c io  
n i s t a s  p r i v a d o s ,  se e n c u e n t r a n :  e l  Banco C e n t r a l  de C h in a ,
-22-
Banoo C e n t r a l  de V e n e z u e la ,  e l  Banco N a o io n a l  de C heooas- 
l o v a q u ia ,  y  e l  Banco N a c io n a l  de S u iz a .  Y p o r  d l t im o , B a n ­
cos  que su c a p i t a l  p e r te n e c e  t a n t o  a l  E s ta d o  cumo a l o s  
m n o o s  o v m e r c ia le s  y  d e l  p d b l i o o  se pueden  m e n c io n a r ;  e l  
Banco de M é j i c o ,  e l  Banco de C o lo m b ia ,  Banco ^ e n t r a i  de 
C h i l e ,  y  e l  Banco C e n t r a l  de R e s e rv e  d e l  P e rd ; f i malmen­
te  e s té  e l  g ru p o  de Bancos c e n t r a le s  que su c a p i t a l  e s  a -  
p o r ta d o  p o r  b a nco s  c o m e r c ia le s  y  a c c io n i s t a s  p r i v a d o s ;  e l  
Banco C e n t r a l  de La R e se rve  de E l  S a l v a d o r . . . .  ( K o c k ) .
f u n c io n e s  DSL BANCO CENTRAL EN LA LEGISLACION RONDURE A  Y 
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p a ra  c o m p n e tra rs e  de l a s  f u n c io n e s  d e l  Banco C e n t r a l  
p o r  g e n e ra l-  h a y  que a te n e rs e  a l  c o n te x to  de to d a  l a  l e y  
d e l  Banco C e n t r a l ,  pues no se e n c u e n t ra  s i  sterna t i z a d a  y  
de manera e x p l i c i t a  n i  s i q u i e r a  eui uno de l o s  c a p i t u l o s :  
en  e l  A r t .  2 de f i  ne se e l  o b je t o  d e l  Banco en e s to s  t â r m i  
nos : ” E1 Banco C e n t r a l  de Honduras t e n d r é  p o r  o b je t o  p r o ­
mover la s  c o n d ic io n e s  m o n e ta r ia s ,  c r e d i t i c i a s  y  c a m b ia r ia s  
que se an  mas f a v o r a b le s  p a ra  e l  d e s a r r o l l o  de l a  e co n o m la  
n a c io n a l "  y  e n t r e  l a s  fu n c io n e s  se l a s  resume a s i :  E l  Ban­
co C e n t r a l  de Honduras e je r c e r é  l a s  fu n c io n e s  de b a n q u e ro ,  
a g e n te  f i s c a l  y C u n s e je ro  econôm ico  f i n a n c i e r u  d e l  E s ta d o ,  
de sus de pende n c ia s  y  de l a s  e n t id a d e s  o f i c i a l e s  o s e m i-  
o f i c i a l e s  y l o  r e p r e s e n t a r é  a n te  e l  Fondo M o n e ta r io  i n t e r ­
n a c io n a l  l A r t .  5 5 ) .  Peru  s i  vemos l a  Ley e n  to d a  su e x te n -
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s i 6n , de sc ut)P i  fro3 o t r a s  f u n c io n e s ,  aunque de rpanera d i s ­
p e r s a ,  l a  l e y  d e l  ^a n co  le  c o n f i e  re  a é s te  l a  im p o r ta n te  
f u n c iô n  de g u a r d ia n  de l e s  e f e c t i v o s  n a c io n a le s ,  t e x t u a l  
m ente : que t ^ d o s  l o s  s a ld o s  d e l  f e s o r o  d a c io n a l ,  i n c l u s i ­
ve de l a  3 f e s o r e r i a s  e s p é c ia le  s ,  a s l  como de l o s  fo n d e s  
d i s t r i t a l e s  y  m u n ic ip a le s  y  demâs d e p e n d e n c ie s  d e l  E s t a -  
d o . . . .  ^ A r t .  5 6 ) .  En e l  a r t ,  26 se a s ig n a  l a  fu n d a m e n ta l  
f u n c iô n  de l a  e m is iô n  de monedas y  b i l l e t e s ,  f a c u l t a d  que 
se le  o to r g a  com.o p r i v i l é g i e  a s i  d i c e ;  E l  Banco C e n t r a l  
se râ  e i  u n ic o  e m is e r  de monedas y  b i l  e te s  de c u rs e  l e ­
g a l  en e l  t e r r i t o r i e  d e l  p a i s .  Le c o r re s p o n d e  f i j a r  l a  po­
l i t i s a  a e l  r e d e s c u e n to .  i ’u e ra  de e s ta s  d i sp o s iu x o n e  s im  -  
p u e s ta s  p a ra  qus l a s  c u n p la  e i  ra n c e  r e n t r a i ,  p o d râ  e l  
r o d e r  E j e c u t i v e ,  en to d e  momento, d i c t a r  l a s  m ed idas  que 
c ré a  c o n v e n ie n te s  p a ra  e l  m e jo r  f u n c ie n a m ie n to  de l a  agen 
c i a  a d m i n i s t r a t i v e  y  f i n a n c i e r a  d e l  E s ta d e ,  l e  m.isme e l  
D i r e c t o r i e  t i e n e  f a c u l t a d o s  le  g a la  s p a ra  d i c t a r  m ed idas  
p a ra  l a  m e jo r  " u r c h a  de 1 n é g o c ié ,c c e n  a p r e b a c iô n  d e l  Pe- 
d e r  E j e c u t i v e .
COESIDERACIO^tSS DE ESTAS PU^CIONES EN lA  TE PRIA
No ha y  en  la  t ê c n i c a  b a n c a r ia  c o n c e p to s  unân im es 
en c u a n te  a c u a le s  d e b e râ n  s e r  ve rd a d e ra m e n te  la a  f u n c i o  
ne s d e l  Banco C e n t r a l ,  l e s  é c o n o m is te s  y  hembres de c i e n  
c i a  en m a te r ia  b a n c a r i a ,  d is c r e p a n  en e s te  s e n t iü o  l o  mis 
me po^emos v e r  e n  xa p r â c t i c a ,  en l a s  l e g i s i a c i m e s  de d_ s-
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t i n t o s  banoos c e a t r a x e s  a m e r iu a n s o s  y de E u ro p a ,
E l  Banco C e n t r a l  es  f r u t o  d e l  s i g l o  XX y  muy e s p e c ia l  
mente ha a lc a n z a d o  su  mas g rand e  d e s a r r o l l o  despues ae la  
p r im e r a  g u e r ra  m .u n d ia l ,  ( 1 9 1 4 - 1 9 1 8 ) ,  desde esa fe e  ha su e- 
v o lu c i ô n  ha s id o  p r o g r e s i v a ,  y  a p a r t i r  de 1 ’^p r im e r  t e r c i o  
de e s te  s i g l o  es que ha a d q u i r i d o  l a  c a t e g o r f a  p r o p ia *  s i  
vemos l a s  fe c h a s  de l a s  fu n d a c io n e s  en l o s  d i s t i n t o s  p a i ­
sas r é s u l t a  que en e l  p é r io d e  c o m p re n d id o  e n t r e  1921 y 
1950 se c o n s t  i t  u ye ro  n mas de c in o u e n ta  b a ncos  c e n t r a l e s ;  
no to d ü s ,  s i  n em bargo , han se g u id o  l a  m is ma p o l i t i c s  mo- 
n e t a r ia  y  c r y d i t i c i a ,  p e ro  e s ta s  son d i f e r e n c i a s  de l a  i -  
d r i o s i n c r a c i a  p e c u l i a r s  s , d i f e r e n c i a s  de c l im a s ,  sus p o - 
s i b i l i d a d e s  d e l  m e d io ,  e t c .  E l  p r im e r  p a is  que ha t e n id o  
su banco  c e n t r a l  como p r o t o t i p o  ÿtor e x c e le n c ia  es  Gran 
B re ta n a ,  con  e l  B^nco de i n g l a t e r r a ,  fu n d a d a  en 1694 &y 
c o n v e r t id o  en Banco d e l  E s ta d o  e n  Ü a rzo  de 1946, aunque 
S u e c ia  e s t a b l o c i ô  e l  H ik s b a n k  muohos ahos a n te s  que Gran 
B re ta h a  (1656 ) p e ro  no h a b ie n d o  m a n te n id o  y c o n s e rv a d o  
ta n  la r g a  t r a d i c i ô n ,  es ya c o s tu m b re  que l o s  h i  s t o r i  ado­
re  s e s tâ n  de a c u e rd o  en r e c o n o c e r  l a  p r i o r i d a d  d e l  Banco 
de I n g l a t e r r a  y  t o m a r lo  como p u n to  de p a r t i d a  p a ra  e l  es 
t u d i o  y  e v o lu c iô n  de l o s  Bancos c e n t r a l e s .  La f u n c i ô n  p i i  « 
m a r ia  y  a veces  û n ic a  de lo s  p r im e r o s  bancos  c e n t r a l e s  ha 
s id o  la  e m is iô n  de b i l  l e t  es y  p o r  e so se l e s  ha dado e se
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norrbre ?^ancos  de e m is iô n  o ‘^ ancos  N a o io n a le s ^ ,  a s i  p o r  e -  
j e ^ p l o ;  e l  Banco N adona l de A u s t r i a  ( 1 8 1 7 ) ,  Banco N a c io n a l  
de D inam arca  ( 1 8 1 8 ) ,  e l  Banco % c i o n a l d e  I s l a n d i a  ( c o n v e r ­
t i d o  en  Banco C e n t r a l  en 1928) Banco N a c io n a l  as C os ta  R i ­
c a ,  e t c ,
EL BANCO CENTRAL DEN E 8 P A &
En E sp a na , e l  Banco que l i e  va e se nombre no es e l  Ban­
co  C e n t r a l ,  es e l  banco  c o m .e rc ia l  cumo o t r o  c u a l q u ie r a ,  no 
desempeha b i  una s o la  f u n c iô n  d e l  Banco C e n t r a l ,  es una i n s -  
t i t u c i ô n  fo rm ada  p o r  s o c c io s  a c c i o n i s t a s  j  que su f i n  es ob - 
t e n e r  g a n a n c ia s  con  sus c l i e n t e s :  e l  Banco S m is o r  de EspâSa 
es e l  Banco de Es pa na , que c u e n ta  ya con  una l a r g a  t r a d i o i ô n  
y ha pasado p o r  l a s  s i g u ie n t e s  f a s e s :  c re a d o  en 1782 (Von e l  
nombre de San C a r lo s  en  1829 ,  Banco e s p a h o l  de San Fe rna ndo  
y en  184- é s te  co n  c a r a c t e r  c o m e r c ia l  y  se f u s io n a r o n  en  1847 
que tumô e l  nombre de Banco E s p a n o l  de San F e rn a n d o  y e n  nom­
b r e  que le  fu é  cam b iado  p o r  Banco de Espana en  1856; en 1874 
le  conceden  la  f a c u l t a d  de s e r  e l  e mis o r  u n ic o  en  to d o  e l  
p a i s ,  pues a n te s  e x i s t i a n  muohos b a ncos  con  d e re c h o  a e m is iô n  
t a i e s  como; ^anco  de B a r c e lo n a ,  Banco de B u rg o s ,  de V a le n c ia ,  
e t c .  E l  banco  c e n t r a l  con  la s  a t r i b u c i o n a s  que modernameate 
se le  e n com ie n da n , es  n e c e s a r io  p a ra  e l  p r  o g re  so econôm ioo
d e l  p a i s ,  e s te  m étodo de u n i f o r m id a d  en  l a  t a r e a  de c r e a c iô n  
de m ed ios l é g a le s  de pago es un e s tu p e n d o  d e s a r r u l i o  que ha 
b e n e f i c i a d o  grandem.ente a l a s  f i n a n z a s  p û b l i c a s ,  po rque  a o -  
tu a lm e n te  to d o s  l o s  E s ta d o s  han adop tad o  la  p r â c t i c a  de co n -
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fe  r i r  e l  m o n o p o l io  â  un s o lo  ^anco  j  é s te  ens e l  Banco 
c e n t r a l ,  como caso s  e x o e p c io n a le s  en  e s te  o rd e n  puede 
s e h a la rs e  a E g ta d o s  U n i do s , que su R é se rva  F e d e r a l  g r e a -  
da en  1913 se compone de doce Bancos co n  f a c u l t a d e s  de 
o n û s iô n  d e n t r o  de d e te rm in a d a  d e m a rc a c iô n  t e r r i t o r i a l ,  
pe ro  sus b i l l e t e s  t i e n e n  f u e r z a  l e g a l  en to d o  e l  p a i s ,
Los p ro b lè m e s  r e la c io n a d o s  con  l a  banc a c e n t r a l  han s i ­
do t r a t a d o s  en c o n f e r e n c ia s  i n t e r n a c  i o n a le  s ,  t a i e s  p o r  
e je m p lo :  l a  C o n fe r e n c ia  f i n a n c i e r a ,  c e le o r a d a  en B ru s e -  
l a s  en 192o , a p ro b ô  y  recomendô a to d o s  lo a  p â is e s  que
aun no o a b ia n  fund a do  su Banco C e n t r a l ,  p r e c e d ie r a  s i n
d i l a c i ô n  a h a c e r lo  **no s o lo  co n  e l  p r o p ô s i t o  de f a c i l i -  
t a r  l a  r e s t a u r a c i ô n  e y  le  mante n i  m ie n to  de l a  e s t a b i l i -
dad de sus  s is te m a s  b a n c a r io s  y  m o n e ta r io ,  s in o  en b é n é ­
f i c i e  de una s o o p e r a c iô n  m u n d ia l " .  En A m e r ic a  e s té  l a  co 
m is iô n  de t é c n i c o s  de lo s  Buncos C e n t r a le s  d e l  C o n t in e n ­
t e ,  que tu v o  su segunda r e u n iô n  en S a n t ia g o  de C h i l e  e n
1 9 4 9 . . .  Por t a l  r a z ô n ,  la  banca  c e n t r a l  ha l l e g a d o  a cons -  
t i t u i r  una rama p r o p ia  y  d i s t i n t a  d e l  r e s t o  d e l  s is te m a  
b a n c a r io  comun, h a s ta  t a l  manera que ha c re a d o  su p r o p io  
C ôd igo  de Leyes y  p r â c t i c a s ,  ya que se h a b la  de un a r t e
y c i e n c i a  d e l  Banco C e n t r a l  ( K o c k ) . E s e n c ia lm e n te , e n co n -  
t ra m o s  que l a  t é c n i c a  s e g u id a  en l a  m ayor p a r te  de l o s  p a i  
ses que han c re a d o  sus b a ncos  c e n t r a le s  " l o s  h ans^ jua tado  
a un p a t r o n  c a s i  u n i fo rm e  en c u a n to  a sus f u n c io  ne s y  mé-
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todos*^ . Aunque e l  o a p i r i t u  que anima a cada s o c ie d a d  p a ra  
d a r  V id a  a sus i  r i s t i  tu c io n e  s v a r i a  en cada c a s o ,  p o r  d i ­
v e rs e s  c a u s a s ,  e s  muy im p o r ta n te  c o n s id e r a r  que lo s  p a i -  
s e s s t ra s a d o s  econôm icam an te  han t e n id o  que to m a r  modèle 
de lo s  mas a d e la n ta d o s ,  su i n f l u e n c i a  es in n e g a b le .  Las 
c a r a c t e r i s t i c a s  d e l  banco  c e n t r a l  han s id o  e x p u e s ta s  p o r  
a u to r id a d e s  d ig n a s  de muchos r e s p e t o  en la  c i e n c i a  e co nô - 
m ica ^ o d e ru a ;  H a w tre y  c o n s id é r a  cmo c a r a c t e r i s t i c a  e se n -  
c i a l  pa ra  e l  banco  c e n t r a l  l a  de p r e s t a m is t a  de u l t im a  i n s -  
t a n c ia ;  Vera S m ith  vé en e l  banco  c e n t r a l  la  i n s t i t u c i ô n  
Guya c a r a c t e r i s t i c a  e s e n d a l  es t e n e r  a su c a rg o  la  e m is iô n  
t o t a l  y  p a r c i a l  do b i l . e t e s .  Shaw d ic e  que la  u n ic a  v o rd a -  
d e ra  f u n c iô n  d e l  oanco c e n t r a l  os e l  c o n t r o l  d e l  c r é d i t e ;  
en ca m b io , Ja unce y  a f i r m a  que l a  'o p e r a c iô n  p r i n c i p a l  de 
la  banca  c e n t r a l  os la  c m p e n sa c iô n , e t c . ' *
fU-iCxONBS DEL BANG'.:' CENTRAL REGON 'CIDAS EN LA IE  CRIA
S a ye rs  d i c e ;  " l a  f u n c iô n  fu n d a m e n ta l  d e l  Banco de I n ­
g l a t e r r a  es c v n t r o l a r  l o s  b a n co s  c o m e r c ia le s ,  de manera que 
apoyen  la  p o l i t i c a  m o n e ta r ia  d i r i g i d a  p o r  e l  E s ta d o  y seha- 
la  e s ta s  o t r a s :  1 ) .  S m i t i r  b i l l e t e g ;  2 ) ,  t c t u a r  como banco  
do B ancos ; 5 ) .  Ser e l  b a n q u e ro  d e l  g o b ie r n o ;  4 ) ,  P r a c t i c a r  
un c i e r t o  monto da n é g o c ie s  b a n c a r io s  o r d i n a r i o s ;  5 ) .  Sar 
la  f u e n te  u l t im a  de lo s  fo n d e s  p a ra  e l  mere ado de d e scue n - 
t o ;  Pero  engegm ida d é c la r a  que no to d a s  e sa s  fu n c io n e s  son
e s e n d a lo s  pa ra  e l  d e b id o  c u m p l im ie n to  d e l  banco  c e n t r a l  
qua una o dog le  s o b ra n ,  h a s ta  le  pueden e s t o r b a r .
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Kock  d i s t i n g u e  la s  s i g u i e n t e g ;  1 ) .  Como Banco de 
E m is io n ;  2) E l  Banco C e n t r a l  como B a n q u e ro , a g e n te  y 
c o n g é j o r o  d e l  G o b ie rn o ;  3 j . Como g u a r d iâ n  da l a s  r é s e r ­
vas en o f e c t i v o  de lo g  banco  g c o m e r c ia le s ;  4 ) .  G u a rd ia n  
de l a s  r é s e r v a s  i n t e r n a c  i o n a l e  g de la  n a c iô n ;  5 ) .  E l  ban 
co c e n t r a l  como banco  de r e d e s c u e n to  y p r  < s ta m is ta  de &1- 
t im a  i n g t a n c i a ;  6 ) .  E l  banco  c e n t r a l  como banco  de compen- 
s a c iô n ,  l i q u i d a c i o n e s  y t r a g p a s o s  c e n t r a l e s ,  y f in a lm e n te  
como c o n t r a v a l o r  d e l  c r é d i t e .  B a w tre y  c o n s id é r a  como fu n  
c io n e  fu n d a m e n ta l  en  l a  banca  c e n t r a l  e l  c o n t r o l  d e l  c ré  
d i t o  y  c o m p e n sa c iô n , e t c .  e t c .
A n â l i s i s  de e s ta s  fu n c io n e s  (de Kock)
La Ley d e l  Banco C e n t r a l  de V en ezue la  (194o ) d ic e  que 
es f u n c iô n  de 1 B anco ; c e n t r a l i z a r  l a  e m is iô n ,  u n i f o r m a r  
l a  c i r c u l a c i ô n ..........
EL BANCO CENTRAL GOKO BANCO DE E L IS IO N .
E s ta  f u n c i ô n ,  fué  en c a s i  to d a s  p a r t e s  una de la s  re  
la c io n a d a s  con  e l  ré g im e n  y  e v o lu c iô n  de lo s  b ancos  c e n ­
t r a l e s  y  h a s ta  p r i n c i p i o s  d e l  p ré s e n te  s i g l o  su nombre e ra  
d e "B an co s  de e m is iô n " .  De to d a s  m aneras , e s ta s  f u n c io n e s  
son m odernas , en  lo s  q u e h a c e re s  de l a  Banca; e l  o r ig e n  e -  
x a c to  no se co n o c e ,  p e ro  sus p r im e r a s  ô p e ra c io n e g  han  com- 
s i s t i d o  en a d m i t i r  d e p ô s i to s  y  c o n c é d e r  p ré s ta m o s ,  g e ne - 
r a lm e n te  p ré s ta m o s  p i g n o r a t i c i o s "  es c a r a c t e r i s t i c o  dn l a  
e v o lu c i ô n  de lo s  ba ncos  c e n t r a le s  tu e  l a  f u n c i ô n  e m ls o ra
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ea }.L c o n c o d ic .0 a e n t id & d e s  p a r t i e u la r e s ,  e l  hecho de s e r  
o rm en ism os e s ta  t a l e s ,  s i g n i f i e  a un g ra d o  mas de i n t e r v e n  
c i 6 n  p o r  e l  E s ta d o  en l a  e id a  e c o n ô m ic a ,  es una p ru e b a  de 
que cada vez " e l  h o ib r e  p o l i t i c o  se in d e p e n d iz a  d e l  hom- 
b re  e c o n ô m io o " ,  hoy e l  E s ta d o  i n t e r v i e n s  en c a s i  to d o s  l o s  
a s u n to s  de la  v id a  de l a  n a c iô n ,  su t a r e a  ya no s o lo  es v e ­
l a r  p o r  l a  s e g u r id a d  y o rd e n e s  p u b l i o n s ,  s in o  que e n t r a  de 
l l e n o  a p a lp a r  y h a s ta  c o n v i v i r  co n  sus c iu d a d a n o s ,  p u e g to  
que es l a  m e jo r  manera de c o n o c e r  y  oom prender l a s  n e c e s i -  
dades s o c ia l e s .  B e d e rse n  d ic e  l o  s i g u i e n t e ;  " E l  Banco Cen­
t r a l  es e l  que t i e n e  e l  m o n o p o l io  de e m i t i r  m ed ios  l é g a l e s  
de p a g o " . . . . Pero e se d e re c h o  que goza se l e  ha o to rg a d o  a l  
E s ta d o  y p o r  e l l o  " e s t é  y ha e s ta d o  s iem p re  som .etido a 3a 
i n t e r v e n c i ô n  d e l  E s t a d o . . . .  l o s  l i m i t e s  de e s ta  i n t e r v e n -  
c i ô n  han s id o  d i f e r e n t e s  de t ie m p o  en t ie m p o  y de p a i s  a 
p a is "  y a g reg a  " l o  c a r a c t e r i s t i c o  es que una f u n c i ô n  pu­
b l i c  a se haya abandonado a s o c ie d a d e s  p a r t i c u l a r s  3" .  E l  he ­
cho  de c o ia f e r i r  un m o n o p o l io  a b s o lu to  en l a  e m is iô n  e s , e n ­
t r e  o t r a s  c a u s a s ,c p n  e l  p r o p ô s i t o  de c o n s o l i d e r  e l  c r é d i t e  
y e s t a b le c e r  un s is te m a  u n i fo rm e  de c i r c u l a c i ô n  en to  do e l
p a is  y p o r  l o  t a n t o  "a  M t a  de c i r c u n s t a n c i a s  e s p e c ia le s ,  
e l  d e re c h o  u n ic o  de e m is iô n  t i e n d e , cuando menos a d a r  a l  
banco c e n t r a i  una m e jo r  o p o r t u n id a d  de e j e r o e r  so b re  l a  
e x p a n s iô n  c r e d i t i c i a  de lo s  b anco s  c o m e r c ia le s ,  la  i n f l u e  n-
—  3 0 “
Gia  que c o n s id é r é  c o n v e n ie n te ,  dadas la s  c o n d ic io n o s  d e l  
morrento. O t ra  go i i s i d e r a c iô n  es q u e , t e n ie n d o  e l  banco  cen ­
t r a l  e l  m o n o p o l io  de e m is iô n  como un o rg an ism o  e s t a t a l ,  
hay ra z o n e s  p a ra  que goce de mas p r e s t i g i o  y  c o n f ia n z a  p o r  
p a r te  d e l  p u b l i c o ,  e l  E s ta d o  ha de m os trado  a lo  l a r g o  de l a  
h d g t o r i a ,  que o f r e c e  c o n d ic io n e s  s u f i c i e n t e s  de s o l v e n c i a , 
h ay  mas g a r a n t l a  que s i  e s t u v i e r a  a c a rg o  de com pah las  p a r ­
t i e  u la r e s ,  e l  E s ta d o  es q u ie n  norm a lm .en te , t i e n e  mayor e fe c  
t i v o  n a c io n a l ,  a c a rg o  de l o s  gobe m a n t e s  e s ta  l a  a d m in is -  
t r a c i ô n  de l a  n a c iô n ,  to d o s  l o s  r e c u r s o s ,  r e n t a s  o d i v i d e n ­
des n a c io n a le s  p e r te n e c e n  o e s tâ n  a d i s p o s i c i ô n  d e l  ï e s o r o .
Econôm icam ente  qs q u iz â  e s ta  f a c u l t a d  de e m is o r  l a  
que o f r e c e  mayor a t e n c iô n  y c u id a d o ,  pues p o r  abuso come- 
t i d o  en d ô ve rg o s  o rg a n ism o s  a u t o r i z a d o s  p a ra  e l l o ,  es que 
se han o r i g i n a d o  g ra n d e s  c a t â s t r o f e s  econôm ica s  en  e l  p a i s ,  
p o r  0  30 de 3 de hace mue ho t ie m p o ,  l a  e m is iô n  e s té  su j e t  a a 
l i m i t a c i o n e s  y r e s t r i c c i o n e s  im p u e s ta s  de una o de o t r a  
fo rm a ; l o s  abusos c o m e t id o s  p o r  muchos g o b ie r n o s ,  p r i n c i  
pa lm e n te  en t ie m p o  de g u e r r a ,  han  o r ig i n a d o  r u i n a s  que han 
s e r v id o  ©omo le c c io n e s  e je m n la r e s  p a ra  to d o s  l o s  t ie m p o s ,  
la  i n f l a c i ô n  en A le  mania y  F r a n c ia  o c u r r i d a s  despues  de l a  
g u e r ra  de 1 9 1 4 -19B, es c i t a d a  p o r  to d o s  lo s  e c o n o m is ta s  y  
c a t e d r â t i c o s  en l i b r o s ,  u n i  v e r  sidade s, e t c .  y  l o  mismo en
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E s ta d o s  U n id o s  (1 9 2 9 - 3 2 ) .  Una r e g la m e a ta o iô n  debe de o r i e n -  
t a r a o  no s o lo  basada  an l a s  n e o e s id a d e s  n a o io n a le s ,  hay  que 
to m a r  an o u e n ta  o t r o s  f a c t o r e s  que i a f l u y e n  d i r e c t a ^ e n t e  
an l a  ve l o c i  dad de o i r o u l a c i ô n  m o n e ta r ia ,  e l  g ra do  de a d e -  
l a n t o  i n d u s t r i a l ,  c o m e r c ia l ,  a s i  como an l a s  p o s x b i  l i d a d e  s 
de dada p a is  , e l  e xce so  de tu r is m ®  que te n g a  un p a is  es  
d ign ib  de c o n s id e r a c iô n ,  un m o v im ie n to  t u r i s t i c o  enorme en 
d e te rm in a d a s  épocas  d e l  ah o , t i e n e  una s i g n i f i c a c i ô n  eco ­
nôm ica p a ra  e l  p a is  que lo  r o js ib e :  e l  t u r i s t a ,  en e f e c t o ,  
hace g a s to s  en  r e g u l a r  c u a n t i a ,  g a s to s  de h o s p e d a je ,  t r a n s ­
p o r t e s ,  a l i r e n t a c i ô n ,  com pras do o b je t o s  t i p i c o s  n a c io n a le s ,  
e t c .  y  to d o  é s to  l o  hace no rm a lm ente  c o n  moneda d e l  p a i s  que 
v i s i t a ;  p a ra  p o n e r  un e je m p lo ;  En Espana en l a  p r i ^ a v e r a  y  
ve ra n o  pasados han c ru z a d o  l a s  f r o n t e r a s ,  en c a l i d a d  de t u -  
r i s t a s  jfas de c ie n  m i l  e x t r a n j e r o s  y  to d o  e x t r a n j e r o  que en ­
t r a  en E spana , sus g a s to s  l o s  hace en p e s e ta s ,  é l  àas ha o b - 
te  n id o  a cam bio  de f r a n c o s ,  d ô la r e s ,  l i b r a s ,  e t c .  ha h a b id o  
un i n g r e s o  de d i v i s a s  en  e l  Te so ro  E s p a h o l  y  en cam b io  se ha 
o r ig i n a d o  una demanda de num .e ra r io  n a c io n a l  en muchos mi H o ­
ne s; y  l o  mismo p a s a r la  en H ondu ras , s i  tu v ié ra m o s  t  u A i sm o ; 
p o r  c i e n t  n o r te a m e r ic a n o s  p o r  e je m p lo  que e n t r a n  a l  p a i s ,  
h a b r ia  un i n g r e s o  p o r  l o  menos de c u a t r o c ie n t o s  d ô la r e s  p o r  
p e rs o n a ,  lo s  c u a le s  l o s  t i e n e  que c a m b ia r  p o r  h m p i r a s ;  ha 
oc u r  r i  do co n  e s te  a c to  una demanda de moneda d e l  p a i s  y  p o r  
c o n s i g u i e n t e , l a  demanda de moneda an un p a is  no e s té  r e p r e -
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s e n ta d a  p o r  la g  neoe s id a d e  s e x c lu s iv a m e n t»  n a o io n a le s ,  s i  
no que es c o n v e n ie n te  i n c l u i r  en esas  n e c e s id a d e s  l a s  poe 
s i b i l i d a d e s  f u t u r a s  y  que o c u r r e n  g e n e ra lm e n te  a p e r io d o s  
c o r t o s .  No es e s t â t i c o  p u e s , e l  fenômeno de e m is iô n ,  hay 
que e s t a r  a l a  e x p e c t a t i v e  de l o s  cam bio  s o m o v im ie n to s  
en g e n e r a l  de 1 c o m e rc io ,  su mayor o menoa a c t i v i d a d  o d e - 
c a i  m ie n to ,  e t c .  Bay que l o g r a r , d i c e  K o c k ,  "ademâs de u n i ­
f o r m id a d ,  e l a s t i c i d a d  en l a  e m is iô n  de b i l l e t e s "  que se pue- 
da " d i l a t a r  l i b r e m e n t e  a m ed ida  que la  demanda m o n e ta r ia  a u -  
mente y  c o n t r a e r s e  cuando l a  demanda m o n e ta r ia  d e c l i n e " .  Wi­
l l i s  ha d ie  ho que " e l  r e c v n o c id o  p r i n c i p l e  de c i r c u l a c i ô n  de 
b i l  .e te s  es e l  que d i c t a  que l a  e m is iô n  se h a ré  en e l  t i e m ­
po y  m edida que lo s  p id a n  q u ie n e s  va n  a h a c e r  t r a n s a c c io n e  s 
c o m e r c ia le s  o p a g a r  s a l a r i e s .  Ip a g .  35 de K o c k ) .  E s te  au t o r  
enumera c in c o  p r o c e d im ie n to s  o m étodos que l o s  l e g i s l a d o r e s  
han s e g u id o  p o r  e s p a c io  de mas de un s i g l o  pa ra  que la s  e m i­
s io n s  s o f r e z c a n  a lg u n a  g a r a n t i s  o s e g u r id a d  en c u a n to  a la  
c o n v e r t i b i l i d a d  de esa moneda de p a p e l  y son lo g  que s iguem :
1) . F i j a r  unasuma d e te rm in a d a  de b i l l e t e s  y  g a t a n t i z a r  su 
o o b e r t u r a  co n  va l o r e  s de 1 g o b ie r n o  y  c u a lq u ie r  o t r a  eœ isLôn 
que se haga fu e r a  de e s te  l i  mi t  e , debe de se r  c u b i e r t a  t o -  
ta lm a n te  en o r o .  E s te  método fué  em pleado p o r  I n g l a t e r r a  
(1844) y  p o s te r io r m e n te  l o  a d a p ta ro n  o t r o s  p a is e s  e u ro p e o s *
2 ) .  P or e s te  método se o rd en a  una o a n t id a d  de b i l l e t e s  pe-
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r iô d ic a m e n to  y  s i n  n in g u n  r e s p a ld o ,  fu é  a d o p ta d o  p o r  F ra n ­
c ia  de 1870 a 19 28 , mas t a r d e ,  l o  em pleô I n g l a t e r r a  (1 9 3 9 -  
1 9 4 1 ) .  3 ) .  Ss e l  s e g u id o  p o r  E g ta d o s  U n id o s ,  su f o r m a l i d a d  
c o n s is t e  en que l a  c i r c u l a c i ô n  de b i l l e t e s  d e b e r la  e s t a r  
c u b i e r t a  p o r  bonos  de 1 gob ierno. 4 ) .  P o r  e s te  p r o c e d im ie n to  
l a s  e ^ '- is io n e s  deben e s t a r  c u b ie r t a s  o r e s p a ld a d a g  con  un 
p o r c e n t a je  pon r é s e r v a s  de o r o  y  e l  r e s t o  con  o t r o s  t a l o -  
r e s ,  l e t r a s  de cam b io  e t c .  5 ; .  H o la n d a , fu é  e l  p r im e r  e l  
p a is  en a d o p t a r lo  y  es c o n d ic iô n  o b l i g a t o r i a  que l a s  e m i-  
s io n e s  te n g a n  una r é s e r v a  de o ro  m in im a l e g a l .
O t r a s  îTOdalidado s ; En l a  l e g i s l a c i ô n  b a n c a r ia  m e j ic a -  
na se pueden d i s t i n g u i r  v a r i a s  fa s e s  en e l  d e s e n v o lv im ie n to  
y d e s a r r o l l o  d e l  Banco C e n t r a l  " s e  es ta b  le  c i  6 que e l  Banco 
de L 'é j i c o  p o d ia  e m i t i r  b i l l e t e s  con  una c o b e r t u r a  en o ro  de 
un 5o%, en l a  L e g i s l a c i ô n  de 1936 una d i s p o s i c i ô n  l e g a l  o r -  
denaba l a  e m is iô n  de moneda de c o n fo rm id a d  con  lo s  h a b i t a n ­
t e s ,  é s to  e s ,  c i e r t a  c a n t i d a d  0 o r  h a b i t a n t e s ,  en moneda de 
p a p e l  no se p o d ia  e m i t i r  mas de 5o pesos  p o r  h a b i t a n t e .  Es­
t a  l e y  fu é  de rogada  en 1941 , e s ta  nueva l e y  s o lo  e x ig e :  "Que 
la  r é s e rv a  m o n e ta r ia  se a cuando  menos de 1 25% de la  c a n t i d a d  
a que a s c ie n d a n  lo s  b i l l e t e s  e r - i t i d o s  y l a s  o b l i g a c io n e s  a 
l a  v i s t a  en moneda n a c io n a l  a c a rg o  d e l  B a n c o " .  En I n g l a t e ­
r r a  se d iô  una Ley sob re  Loneda y  B i l l e t e s  de Banco " e n  d o n -  
de se p e r m i te  e m i t i r  b i l l e t e s  s i n  e n c a je  de n in g u n a  c la s e  has­
ta  p o r  l a  surra de 26o m i l l o n e s  de l i b r a s ,  y  s o lo  se puede au- 
m e n ta r  e sa c a n t id a d  co n  a u t o r i z a c i ô n  de l a  l e g o r e r i a  u o b te -
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n ie n d o  o ro  p a ra  su r e s p a ld o  ^ S a y e rs ) *  A n â lo g a s  d i s p o s i c i o -  
ne3 39 e n c u e n t ra n  en  la  Ley de C rd e n a c iô n  B a n c a r ia  de la  
R e p u b l ic  a A r g e n t in a  de 1935 a 194o ae le  concede a l  Banco 
C e n t r a l  #1 m o n o p o l io  a b s o lu to  de e m is iô n ,  h a c o r  d io h a s  e m i-  
s io n e s  con fo rm e  l a s  neco s id a d e  s d e l  p & b l i c o . . .  p e ro  en n i n ­
gun "c a s o  p o d r ia  e x c e d e r  20  pesos  e n  moneda n a c io n a l  p o r  
p e rs o n a  y  e l  mi n i  mo co n  que l o s  b i l i e t e s  en c i r c u l a c i ô n  d e -  
b e r i a n  e s t a r  c u b ie r t o s  e ra  d e l  25%..........
LAS EI.IISIONSS LOHSTARIAS JML BANCO CENTRAL Y SU COBERTURA 
EN LA NUEVA LEGISLACION BANCARIA 
Para  h a b la r  de e mi s i  one s m o n e ta r ia s  r e f e r i d a s  a un 
p a i s , fu n d a m e n ta l  e s ,  p a ra  su c o m p re n s iô n ,  s a b e r  que p o b la -  
c i  6 n t o t a l  t i e n e  una s o c ie d a d  p a ra  la  c u a l  se ha de r e a l i -  
z a r  una t i r a d a  de moneda, l a  c u e s t i ô n  c u a n t i t a t i v a  e n  asu n ­
to s  eco n ô m ico s  ju e g a  un p a p e l  de p r im g ra  c u a l i d a d ,  p u e s to  
que l a s  e m is io n e s  no se hacen  s o lo  po rque  q u ia  r a n  h a c e rs e ;  
son m.uchos lo s  p a is e s  que l a s  e m is io n e s  l a s  hacen  tomando 
en c u e n ta  e l  numéro de n a b i  t a n t e  s , é s to  e s ,  p o r  e je m p lo  a 
5o pesos p o r  h a b i t a n t e ,  e t c .  E je m p lo s  de e s ta  i n d o l e  ya que 
dan e x p u e s to s  en l i n e a s  a n t e r i o r e s ;  p o r  a h o ra ,  me i n t e r e s a  
c o n c r e t a r  d i r e c ta m e n te  so b re  l a s  e m is io n e s  en H onduras ; l a  
p o b la o iô n  de ml p a t r i a  a c tu a lm e n te  se a p ro x im a  a l  mi l i o n  
y  m e d io ,  segun cen so  p r a c t i c a d o  en 195o y  h a s ta  1937, no 
l le g a b a  a l  mi l i o n ,  l o s  i n g r e s o s  n a c io n a le s  desde 1935 has ­
t a  1948 , se m a n tu v ie ro n  e s tâ t i c a m e n te  s i n  p a s a r  de l o s  q u in
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08  m i l l o n e s  de le m p i r a s ,  fu é  e le v a d a  e s ta  suma desde 1949 
e l  P re s u ru o s to  G e n e ra l  de E g re g o s  f  I n g r e s o s  fué  f i  j  ado 
p a ra  e l  p e r io d o  de 1950 -1 9 51  en 2 8 .o o o .o o c  on c i  f r a  s r e d o n -  
das J  f i n a l i z ô  e l  30 de J o n io  é l t im o >  se a p m jd m B b a  a lo s
3 5 .0 0 0 .0 0 0 ,  o se a , que ha h a b id o  un aumento c o n s id e r a b le  
y  que h a s ta  b ru s c a m e n te  se ha pasado de una c i  f r a  muy me 
n o r ,  c a n t id a d e s  h a s ta  d e s p ro p o rc io n a d a s  co n  la s  c o s tu m b re s  
y  p r â c t i c a s  d e l  p a i s ,  c o n s e c u e n c ia  p a ra  e s te  aumento mone­
t a r i o  0 s la  c o n s ta n te  i n f l a c i ô n  que r e i n a  en e l  p a i s  desde 
1950 a e s te  fe c h a ,  l o s  p r e c io s  han aum entado h a s ta  mas d e l  
15% y como lo s  i n g r e s o s  t i e n d e n  a a u m e n ta r  cada aho y  no 
hay un c o n t r o l  de p r e c io s  p a ra  f r a n a r  lo s  abusos de lo s  c o -  
m e r c ia n te s ,  nos e n c o n t ra re m o s  cada vez con  que e l  lÉ t r p i r a  
va p e rd ie n u o  su v a l o r  p r g r j s i v a m e n t e , a t a l  g ra do  que de na 
da nos s i r v e  s a b e r  que te  nemos una moneda f u e r t e  compared a 
c on u t r a s  d e l  C o n t in e n t e ,  s i  en  e l  i n t e r i o r  e s tâ  d e s p r e c ia -  
d a , que a n te s  v i v l a  un e s t u d ia n t e  con  q u in c e  le m p i r a s  men- 
s u a le s  en la  c a p i t a l ,  hoy no v i v e  co n  l o s  u n ic o  a co n se -
ia b le  en e s te  c a s o ,  es la  f i j a c i ô n  de p r e c io s ,  p u e s to  que 
s i  se d e ja  a l a  l i b r e  m a n i f e s t a c iô n  de la  o f e r t a  y  deman­
d a , d e ca e râ  mue ho mas n u e s t r a  moneda y de neda nos s e r v i -  
r â  d o c i r :  e l  le m p i r a  de p l a t  a t i e n e  90  mi lé  s i  ma s de o ro  . 
f i  no.
En H onduras se s ig u e  la  p r â c t i c a  n o r te a m e r ic a n a  
e n  c u a n to  a l a  d e n o m in a c iô n  d e l  aho f i s c a l ,  que p r i n c i p l e  a l  
1 de J u n io  y  t e r m in a  @1 30 de J u n io ,  e s to  es i n d i f e r e n t e .
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o t r o s  p a is e s  su aho eoonôm ico  c o in c id e  en e l  aho c i v i l  co 
iro en E gpaha , Gran B re ta h a ,  en cam bio  p r i n c i p i a  e l  1 de 
A b r i l  p a ra  t e r m in a r  e l  31 de M a rzo .
COBERTURA Y RESERVA LEGAL
Los dos Bancos e m is o re s  d e l  p a is  (de Honduras y 
A t l â n t i d a ) .  E l  d o l a r  n o r ta m a e r ic a n o  ha c i r o u l a d o  en e l  
p a is  co n  fu e r z a  l i b e r a  toda  en d iv e r s e s  é p o c a s ,  p u e s to  
que h a s ta  1937 l a  moneda de l o s  S . U . A . ,  se a d m i t iô  como
r é s e rv a  l e g a l ;  p e ro  de 1937 a 1943 no tu v o  c u r s o  l e g a l .
En e l  1943 , se a d m i t iô  como m edio de pago l e g a l  pe ro  so­
l o  l a  moneda m e t â l i c s a  se i n t r o d u j o  o U c i a l r e n t e  su c i r ­
c u la c i ô n  y  en  la  nueva fa s e  de l a  économ ie  ho ndu re ha  l9 5 o ,  
e l  Banco C e n t r a l  ha a u t o r i z a d o  que puede s e r v i r  de e n c a je ,  
s i t u a c i ô n  que h a s ta  n u e s t r o s  d la s  e s t é .  Pa ra  l a  e m is iô n ,  
l o s  a n t e r i o r e s  Bancos t e n ia n  l a  o b l i g a c i ô n  de m a n te ne r un 
5o;l de e n c a je ;  y  e l  Banco C e n t r a l ,  a l  a s u m ir  l a s  o b l i g a ­
c io n e s  que t e n i a n  lo s  Buncos de e m is iô n ,  t i e n e  un e n c a je  
de un 25%, l o s  d e p ô s i t o s  a l a  v i s t a  y  c u e n ta  c o r r i e n t e  y 
e l  15% c o n t r a  lo s  d e p ô s i to s  a p la z o  y  de a h o r r o .  D u ra n te  
e l  p r im e r  aho de o p e r a c io n e s ,  o sea , de J u n io  de 195o a 
1 9 51 , e l  Banco C e n t r a l  h i z o  l a s  s i g u i e n t e s  e m is io n e s  de
b i l  i e t e s :  1 5 .o o o .o o o  de l e m p i r a s  en l a s  d e n o m in a c io n e s  de ; 
un L . l o o o . o o o ;  de 5 L . l o . o o o . o o o ;  de L . 10 l . o o o . o o o  y  de
L. 2 o ,  &000.000  y  l . o o o . o o o  de L . 100 .
La s i t u a c i ô n  f i n a n c i e r a  d e l  Banco a l  p r i n c i  p i  a r  sus
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o p e r a c io n e s  l o  d e m u e s tra  e l  p r im e r  b a la n c e  p r a c t i c a d o  d ia s  a n te s  
de i n i c i a r  sus a c t i v i d a d e s  en l a  s i g u ie n t e  fo rm a ;
BANCO c e n t r a l  DE HONDURAS.
BALANCE AL # 0  IDE JUNTO I9 6 0
_______ A G T I  V 0
I j  . R é s e rv a s  i n t e r n a c i o n a l e  s ........................................ L . 5 .7 8 5 .  587 . o8
2 ) .  Bono de C o n s o l id .  Moneda M e t .p o r  e m i t i r .  . "  4 .2 4 7 .0 8 2 . 8 4
3) . P f  es tâm es a Bancos . . .  . . . . . .  "  1 .6 1 4 .0 4 8 . 2 5
4 ) .  D t r o s  a c t i v o g ................................ .........  "  2 . 2 4 5 .8 4 4 . 2 9
L. 1 3 ,8 9 0 .5 6 2 .4 6
PASIVO Y CAPITAL
1 ) .  E m is iô n  de m o n e d a ................................... ..... L . l 5 . 3 8 9 . 7 9 6 . 5 o
a ) ,  B i l l e t e s  e m i t id o s  p o r  Boo. 5 o o ,o o o .o o
b ) . B i l l e t e s  "  p o r  o t r o  B c o .3 .2 2 8 .o 9 6 .5 o
c ) .  Moneda m e tâ l i c a  em it ida , 9 . 6 6 1 . 7 o o .o o
2 ) .  O t ra s  o b l i g a c i o n e s   L .  7 6 5 .9 6
3) . C a p i  t a l  . . . . . . .  . . . . . . .  . L .  5 o o .o o o .o o
L . 15 . 890 , 5 6 2 .4 6
i ja c ia  f i n a l e s  de 1 9 52 , l o s  a c t i v o s  d e l  Banco C e n t r a l  a s c e n d la n  a 
unos Lp . 5 8 ,0 0 0 .0 0 0  c o n  mas de Lp . 2 o .o o o  de f a v o r a b le .  Y a l  f i -  
n a l i z a r  su p r im e r  a h o ,  e l  Banco C e n t r a l  e l  medio c i r c u l a n t e  en 
la  R e p ü b l i c a  a s c e n d ia  a 5 1 .3 o o ,o o o  l e ç i p i r a s ,  é s to  s i g n i f i c a  un  
aumento en  unl3% d e l  medio que c i r c u l a b a  a n t e r i o r m e n t e , de l o s  
c û a le s  e n  su mayor p a r t e ,  e s té  c o n s t i t u i d o  p o r  monedas de p a p e l  
b i l l e t e s  d e l  Banco ( e l  medio c i r c u l a n t e  en m e té l i c o  en  A b r i l  de
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d9 1 9 51 , no l l e g a b a  a nueve m i l l o n e s ) .  De eéa m anera , H onduras  
vé p o r  cam inog  de l a  i n f l a c i ô n  y s i  no se dén  l a s  m ed idas  o p o r -  
t u n a s ,  code mos a s e g u ra r  que e l  l e m p i r a  p f) rd e râ  s i  n i n t e r r u p c i ô n  
su v a l o r  ad.qui s i t i v o ;  e l  d in e r o  d is m in u y e  en p o d e r  com pra  cua n ­
do en una p la z a  d e te rm in a d a  ha y en a b u n d a n c ia  po rque  " i n f l a c i ô n  
es un exceso  de d in e r o  en  c i  c u la c i ô n "  po q ue  ha y  que t e n e r  en 
c u e n ta  e s t  os f a c t o r e s  d e o i s i v o s :  c a n t i d a d  de d in e r b  e x i s t e n t e  
en un p a is  c u a lq u ie r a  y en c a n t id a d  de d in e r o  en  c i r c u l a c i ô n ,  
e s te  fenômeno fu é  a d v e r t i d o  desde hace mas de un s i g l o  p o r  S tu ­
a r t  L f  11 (aunque e l  p r i ^ e r o  que l a  s o s tu v o  fu é  e l  é c o n o m is te  
i t a l i a n o  D a v a n z a l t i  que v i v i ô  en @1 s i g l o  X V I y d iv u lg a d a  p o r  
Locke y Hume) , supo e x p r e s a r  l a  t e o r i a  c u a n t i t a t i v a  de 1 d in e r o  
mas o n^enos en e g to s  t é r ^ i n o s ;  " s i  v a lo r  d e l  d in e r o , s i e n d o  l a s  
d e^é s  co sa s  i g u a l e s ,  v a r ia  i n v e r s a  e n te  co n  su c a n t i d a d ,  d i s m i -  
nuyendo  su v a l o r  cada aumento de c a n t id a d  y  a u m e n tâ n d o lo  cada 
d is m in u c iô n  en una r e l a c i ô n  e x a c ta ^ e n te  de e q u i V a le n c ia " .  Por 
c a n t id a d  de d in e r o  e n t ie n d e  Sbuart i - d l  :,  " l a  suma de d in e r o  que 
l a  g e n te  q u ie r e  g a s t a r " .  Y de l a  m is ma manera que l o s  a r t i c u ­
l e s  de Gonsumo, o f e r t a  de d in e r o  s i g n i f i c a  c a n t i d a d  de d in e r o  
o f r e Ê id a  en e l  mere a do a cam b io  de b ie  ne s; e l  v a l o r  d e l  d in e r o  
se e x p re s a  s ie m p re  en r e l a c i ô n  con  l a s  cosa s  que se d e se a n  ad- 
q u i r i r ,  p o r  t a l  ra z ô n  puede o c u r r i r  e l  mismo e f e c t o  que en vez 
de a u m en ta r  l a  c a n t i d a d  de d in e r o  o f r e c i d a  en e l  m ercado  a cam 
b io  de b ie n e s :  e l  v a l o r  d e l  d in e r o  se e x p re s a  s iem pre  c o n  r e l a ­
c i ô n  con l a s  co s a s  que se desean  a d q u i r i r ,  p o r  t a l  r a z ô n ,  pue­
de o c u r r i r  e l  mismo e f e c t o  que en  vez de a u m e n ta r  l a  c a n t i d a d
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de d in e r o  o f r e c i d a  en e l  m ercado de v a lo r o s ,  sean lo s  a r t  l e  u- 
l o s  l o s  que e s a c a s e n ,  y  aunque e l  d in e r o  perm anezca f i j o , c u a n p .  
do bay c a r e s t i a  e n  e s ta  fo rm a ,  e l  d in e r o  ha p e r d id o  v a l o r ,  ha 
d is m in u id o  co n  r e l a c i ô n  a l o s  a r t i c u l o s  que n e c e s i ta m o s ,  e s  
p e r fe c ta m e n te  lô y iG o  e n to n c e s  d e c i r  que e l  d in e r o  e s tâ  b a r a t o  
y  lo s  a r t i c u l o s  c a r o s ,  y  es que en l o s  a s u n to s  econôm icos  s iem ­
p re  es  muy a r r ie s g a d o  d a r  a f i r m a o io n e s  r o tu n d a s  "deben  de c o n -  
c u r r i r  c i e r t a s  c i r c u n s t a n c i a s  p a ra  que o c u r r c n  c i e r t a  s o t r a s "  
y  es que l a s  n e c e s id a d e s  humanas son dem as iado  i f f i p e r io s a s , p a r e -  
ce que deben  de s a t i s f a c e r s e  a to d a  c o s t  a y de c u a l q u i e r  m anera ,
no es n e c e s a r io  ô l t im a m e n te  que haya  un exce so  de moneda en e l
m ercado p a ra  que se p ro d u z c a  una c a r e s t i a ,  p u e s to  que puede h a -  
b e r  demanda de c u a lq u ie r  m e rc a n c ia ,  aun s i n  conta r  con  e f e c t i v o ,  
e l  c r é d i t e ,  p o r  e je m p lo ,  c r é a  de - anda en  e l  mercado s i n  p r o v o -  
c a r  o f e r t a  de d in e r o ,  Pero  f u e r a  de e s ta s  o o n s id e r a c io n e  s que 
no es  una r é g la  de c a r a c t e r  g e n e r a l ,  l o  mâs c o r r i e n t e  es que
l a s  i n f l a c i o n e s  son h a b id a s  p o r  aum entos de moneda sobre lo s
a r t i c u l o s  d e l  c o m e rc io ,  y  s iem pre  s e râ  una buena medida de p o - 
l i t i c a  m o n e ta r ia  y  b a n c a r ia  que en  n u e s t r o  p a i s ,  pa ra  e l  c a s o ,  
se tome en  c u e n ta  pa ra  b s  e m is io n e s  r e a l e s ;  que c a n t i d a d  de 
d in e r o  e s té  en  c i r c u l a c i ô n  y s i  esa c a n t i d a d  es  e fe c t i v a m e n te  
l a  a e c e s a r ia  p a ra  s o lu c io n a r  lo a  p ro b le m a s  e co nô m ico s  n a c io ­
n a le s ,  p u e s to  e l  d in e r o  en l a  T e s o r e r ia  o en  l a s  c a ja s  d e l  
Banco C e n t r a l  no i n f l u y e n  p a ra  nada en  lo s  p r e c io s  l o c a l e s  y 
h ay  o t r o s  e le m e n to s  que de semp han p a p e l  a o t i v o  en  e l  d e s e n v o l ­
v im ie n t o  de un m e rcad o , como s&n, l a  v e lo c id a d  de c i r c u l a c i ô n  
d e l  d in e r o  o v e lo c id a d  de t r a n s a c c io n e  s ,  que es e l  nûmero de
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V0OQ3 que e l  d in e r o  s i r v e  de r e n t a s  a a lg u i e n  d u ra n te  e l  
a h o ; c l a r o , e s t o s  f a c t o r e s  no se pueden c o n c e b i r  a i s l a d a -  
r re n te ,  pues l a  v e lo c id a d  de c i r c u l a c i ô n  de pende e n t r e  o -  
t r a s  c o s a s :  de l a  p o b la c iô n  en  p r im e r  l u g a r ,  de l a a  f a c i  
l i d a d a s  de t r a n s p o r t e  y  l o s  m o v im ie n to s  c l c l i c o s  de lo s  
n e g o c io s .  Ya expuse desde e l  p r i n c i p i o  que l a s  v ia s  de &o- 
fT 'u n ic a c iô n  son fu n d a m e n ta le s  p a ra  a v i v a r  l a  e x i s t e n c i a  eso 
nôm ica de un p a is  y  me he c o n c r e t  ado a d a r le  a p l i c a c i ô n  a 
mi p r o p io  p a i s ,  en do nde g r m d e  s tnasas o b r e r a s  no pueden 
i r  a h a c e r  sus com pras  a l a  ç ô p i t a l  o p o b la c io n e s  im p o r ­
t a n t e s ,  po rque  s i  p o r  s u e r te  hay  c o m u n ic a c io n e s  ocno l a s  
hay  e f e c t i v a r r e n t e , p e ro  no en  c o n d ic io n e s  a s e q ib le s  p a ra  
t r & s la d a r s e  a l a  c a p i t a l ,  p o r  e je m p lo  p a ra  h a c e r  com pras  
m o d e s ta s ,  tenem os de manera e s p e c i a l  l o s  d e p a r t am entos 
o c c i d e n t a l e s ,  en  do nde sus h a b i t a n t e s  p r e f i e r e n  i r  a ha­
c e r  su s  com pras  a l a s  v e c in a s  R e p & b l ic a s  de E l  S a lv a d o r  
o G u a te m a la , po rque  l e s  r é s u l t a  mes b a r a t o  e l  v i a j e ;  p o r  
ésto no b a s ta  que un E s ta d o  haya  un  m i l l o n  o ma s de h a b i ­
t a n t e  s ,  s i  g ra n  p a r t e  de l a  p o b la c iô n  es r u r a l  y  co n  un  n i -  
v e l  de idda g e n e ra lm e n te  b a j i s i m o ,  que apenas consume una a 
pocas l i b r a s  de ta b a c o  a l  a h o ,  que no s ie^ rp re  puede p ro p o r -  
c io n a r s e  e l  l u j o  de to m a r  c a f é ,  que c o n  un  h u m ild e  v e s t i d o  
paga e l  aho e l  hombre y  su f a m i l i a ,  que l a s  me d ie  i  na s c a s i  
no l a s  consume o pasa s o la  mente co n  a q u e l la  que eâseha l a  
t e r a p e û t i c a  d o m e s t ic a ,  to d o  é s t o ,  no po rque  no  l a s  ne ce s i ­
t e  , s in o  po rque  e l  m edio  en que v iv e  no p e r m i te  h a c e r  g ra n ­
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des o n i  s i q u i e r a  n o rm a le s  g a s tp e  que l a s  gen te  s en e s ta d o  
de c i v i l i z a o i ô n  g a s ta n  como m ln i t ro  p a ra  s a t i s fa o e r  l a s  ne­
c e s id a d e s  fundame n t a l e s ;  p u e s to  e l  Nombre en e l  a c t u a l  e s ­
ta d o  de c i v l i z a c i ô n  y  c u l t u r a , y a  no l e  b a s ta  c o n  s o lo  s a c ia r  
l a  sed y  e l  ham bre , s in o  que t i e n e  o t r a s  n e c e s id a d e s  que 
ta m b ie n  son im p o r t a n t e s  p a ra  e l  d e s a r r o l l o  de l a  p e rs o n a  
bumana; h a y ,  e n  e f e c t o ,  l a s  n e c e s id a d e s  meramente v i t a l e s :  
e l  corner, v e s t i r ,  y  d is p o n e r  de una h a b i t a c i ô n ,  fu e r a  de 
é s t o ,  nos quedan  o t r a s  a s p i r a c io n e s  que l l e n a r ,  e l  hombre 
de hoy n e c e s i t a  una m in im a  i n s t r u c c i ô n ,  c u id a d o s  m é d ic o s ,  
o t r a s  muchas co sa s  que debe t e n e r l a s  p a ra  e l  c u m p l im ie n to  
de sus d e b e re s  m o ra le s  y  e s p i r i t u a l e  s; c l a r o  que en cada so 
c ie d a d  se c o n s id e r a n  d i f e r e n t e s  fo rm a s  de a p r e c i a r  l o  que 
se l la m a  e l  " s t a n d a r d  de l a  v i d a "  p a ra  e l  y a n q u i ,  es nece- 
s id a d  fu n d a m e n ta l  t e n e r  c o c h e ,  t e l e v i s i ô n ,  e t c .  l o  que pa­
r a  h a b i t a n t e s  de o t r o s  p a is e s  dis mucho l u j i o .
D u ra n te  l o s  û l t im o s  t r è s  a h o s ,  en H onduras ha ha­
b id o  un aumento de l a  R en t a N a c io n a l  de mâs de c in c o  veces  
mayor que en  to d a  l a  h i s t o r i a  d e l  P a is ,  l a  r e c a u d a c iô n  d e l  
Im p u e s to  so b re  l a  R en t a a r r o j a  unos 8 . 000.000  de le m p i r a s  
y  como e s ta  c la s e  de i n g r e s o s ,  hace t r è s  ahos que e x i s t  en  
en e l  p a i s ,  se debe e n  g ra n  p a r t e  a que egos in g r e s o s  r e a ­
l s  9 no son d i r i g i d o s  adecuadam ente  p o r  l a s  a u to r id a d e s  mone­
t a r i a s ,  es l o  que ha dado l u g a r  a l  aumento de p r e c io s  en t o ­
da l a  R e p u b l i c a ;  pa ra  m e jo r  c o n o c e r  e l  m o v im ie n to  m o n e ta r io
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d e l  p e l s ,  do y  a c o n t i n u a c i ô n  l o s  d a to s  e s t a d i s t i c o s  d e l  m®- 
d lo  c i r c u l a n t e  de 1935 a 1 9 5 1 , en e l  s i g u ie n t e  c u a d ro ;
F IN  DE
MEDIO CIRCULANTE 
(e n  m i le s  de le m p i r a s )  
N um e ra c iôn  en c i r c u l a c .
Mon.
m e ta l ,
EE.UU
Mone-
le m p .
B i l l e t
l e m p i r
De p . s u j
T o t a l  a r e t i i s  
p o r  Ch.
T o t a l  de 
m ed io  c i  
c u3a n t  e
1936 5oo 2 .8 2 0 2 .0 3 1 5 .3 5 1 2 .8 7 0 r 9 .2 2 1
1937 5oo 3 .2 7 1 1 .9 8 2 5 .7 5 3 4 .2 o 5 r 9 .9 5 8
1938 5oo 3 .8 o 5 1 .9 9 4 6 .0 9 9 4 .5 4 8 r 1 0 .6 4 7
1939 5 oo 3 .8 4 9 1 .5 7 7 5 .9 2 6 5 .6 4 1 r 1 1 .5 6 7
1940 5oo 4 .1 6 5 1 .5 0 9 6 .1 7 4 5 .8 6 9 r 1 2 .0 4 3
1941 5oo 4 .7 9 2 1 .6 9 3 6 .9 8 5 5 .8 1 8 r 12.801
1942 5oo 5 .4 9 0 2 .1 7 0 8 . 160 8 .3 4 7 r 1 8 . 5o7
1943 3583 5 .5 7 8 9 2 .1 7 7 1 1 .3 3 8 1 2 .6 5 2 r 2 3 .9 9 0
1944 6227 4 .3 8 0 2 .7 2 9 1 3 .3 3 6 1 7 .3 5 8 r 3 0 .6 9 4
19 45 9287 3 .5 9 9 2 .8 3 1 1 5 .7 1 7 2 0 .4 2 2 r 3 6 .1 3 9
1946 lo 4 5 o 2 .9 8 5 2.960 1 6 .3 9 5 2 2 .6 7 1 r 3 9 . o 66
1947 10186 3 .0 9 6 2 .9 7 9 16.261 2 1 .5 8 1 r 3 7 .8 4 2
1948 11105 2 .7 V 2 3 .2 4 1 1 7 .1 1 8 2 2 .5 6 7 r . 3 9 .6 8 5
1949
JUNIO 12886 2.621 3 .2 4 0 1 8 .7 4 7 2 3 .5 4 7 r . 4 2 .2 9 4
DICIEMB. 13062 2 .4 5 8 3 .2  o3 1 8 .7 2 3 2 2 .3 7 5 r . 4 1 .0 9 8
1950
F e b re ro 1 2 .3 5 5 2 .6 6 7 3 .1 9 1 1 8 .2 5 2 2 .2 4 0 r . 4 0 .4 5 3
i*iarzo 12.610 2 .6 5 7 3 .1 9 4 1 0 .4 6 1 2 1 .7 7 1 r . d o . 232
A b r i l 1 2 .5 1 0 2 .5 5 7 3 . 176 1 8 .2 4 3 2 3 .2 5 5 r . 4 1 .4 9 8
Mayo 1 2 .4 5 1 3 .1 0 0 3 .1 6 2 1 8 .7 1 3 2 3 .4 1 4 r . 4 2 .1 2 7
J u n io 1 3 .2 1 9 3 .9 9 8 3 .2 2 8 2 0 .4 4 5 2 1 .5 7 4 r . 4 2 .0 1 9
P r i  vados O f i c i a l s s
J u l i o 1 1 .9 5 0 3 .  600 3 .9 o 2 1 9 .4 5 2 20.168 4474 44094
A g o s to 1 0 .7 1 5 4 .4 4 8 4 .4 3 1 1 9 .5 9 4 2o344 43 00  44238
S S e p b re . l o . 5 1 o 4 .7 8 6 5 .1 6 8 2 0 .4 6 4 2o32o 4449 45233
O c tb re , 9 .7 6 9 4 .6 7 4 5 .5 8 7 2 o .o 3 o 19958 4o38  44o26
N ovb re . 9 .8 o 9 5 .9 0 2 5 .8 9 1 2 1 .6 0 2 1 9 .3 9 2 4532 45526




E nero 7 .5 8 4 6.011 6 .  676 2 0 .2 7 1 19238 4 .6 2 3 4 4 .1 3 2
p e b re ro 6 .9 73 6.121 7 .7 9 6 2 o .8 9 o 18590 4 .4 8 9 43 . 969
Marzo 6 .8 5 6 7 .1 3 4 8 .8 9 8 2 2 . 8 8 8 18119 4 .3 1 1 4 5 .3 1 8
Ab r i  1 6 .6 6 2 6 .7 7 4 l o . 7 5 o 2 4 .  186 19173 4 .3 o 3 4 7 .6 6 2
Mayo 6 .5 8 9 6 . 350 1 1 .6 4 8 2 4 .5 8 7 19465 4 .8 9 9 4 8 .9 5 1
J u n io 6 .  552 6 .9 1 9 1 1 .6 8 3 2 5 .1 5 4 2o346 9 .5 6 7 55*06 7
J u l i o 6 .4 7 7 6 .5 9 4 1 2 .1 3 9 2 5 .2 1 0 22259 9 . 843 5 7 .3 1 2
A g o s to 6 . l o i 6 .4 2 6 1 3 .0 0 4 2 5 .5 3 1 23439 8 .3 4 2 57312
S e p b re , 5 .4 5 8 6 .2 3 0 1 3 .7 0 3 2 5 .3 9 1 23177 9 .2 7 5 56843
Oc t  ub re 4 .6 4 8 6 .7 7 1 1 4 .4 3 0 2 5 .8 4 9 23387 8 . 1 0 8 57344
N o v b re , 4 .2 1 8 6.668 1 5 .0 3 2 2 5 .9 1 8 23334 8 . 4o4 67656
D ic b r e . 3 .7 9 3 6 .5 8 9 1 5 .1 8 7 2 5 .5 6 9 22185 7 .7 o 8 55462
GARANTIA DE LOS BILLETES EMITIDOS 
POR EL BANCO CENTRAL
Un b i l l e t e  es a iam pre  una p r o me sa de pago de c i e r t a  
c a n t id a d  de mAneda ( p l a t a  u o ro )  a l  p o r t a d o r .  Es p u e s ,  una 
o b l i g a c i ô n  que asurre un Banco con  r  v sp e c to  a l  p u b l i c o  y  o o -  
mo se ha a c e p ta d o  g e n e ra lm e n te  a t r a v é s  de l a  h i s t o r i a  que 
e l  v e rd a d e ro  y  l e g l t i r r o  d in e r o  es de o ro  o p l a t a ,  no o b s ta n ­
te  que c a s i  nunca ha c i r c u l a d o  como moneda pa ra  l a s  t r a n s a -  
c io n e g  c o t i d i a n a g ,  l a  g e n te  se s i e n t e  s a t i s f a c h a  co n  s a b e r  
que su moneda de p a p e l  que p o r t a  e s té  g a r a n t i z a d a  co n  e l  p r e -  
c io s o  m é ta l  a m a r i l l o .
En v e rd a d ,  e l  hecho de t e n e r  c u b i e r t a  t o ta lm e n t e  l a s  
e m is io n e s  que pueda p a g a r  e n  l i n g o  te s  de o ro  o t a l l a d o ,  no se 
sac a n in g u n a  v e n t a ja ,  de e s te  modo, no c re o  que un s is te m a  
o ro  pueda d a r  cmas f a & i c i d a d  y e s t a b i l i d a d  a una eaonom ia  de 
u n  E s ta d o ;  n i  en e l  o rd e n  i n t e r  n a c io n a l ,  e l  d in e r o  es  a lg o  
que n e c e s i ta m o s  p a ra  s a t i s f a c e r  n u e s t r a s  n e c e s id a d e s ,  p e ro
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nunca l o  u t i l i z a r e r o s  d i r e c t a m e n t e ,  s i  to d o  hombre a s p i r a  
a t e n e r  d i n e r o ,  no e s p o r  l o  que e l  d in e r o  r e p r é s e n ta  en 
s i ,  s in o  p o r  l o  que con  é l  se puede a d q u i r i r ,  e l  d in e r o  
n o s  puede p r o p o r c i o n a r  muchos g u s to s  y  p la c e r a s ,  d a r  nos 
to d a  c la s e  de & u jo s ,  v i a j a r ,  e t c . ,  p e ro  l o  que i n t e r e s a  
es  que s ier^p  e l a  moneda que l le v a m o s  nos sea a d m i t id a  pa­
ra  l a  c a n c e la c iô n  de n u e s t r o s  co m p ro m is e s ,  que podamos r e a -  
l i z a r  n u e s t r o s  g a s to s  co n  ê l  n u m e ra r io  que te n g a  mos en e l  
b o l s i l l o ,  de manera que un b i l l e t e  c u a lq u ie r a  nos s i r v e  pa­
r a  p a g a r  a n u e s t r o s  a c re e d o re s  ^donde e s ta  l a  r a z ô n  l ô g i c a  
e n to n c e s ,  p a ra  que p r e f i r a m o s  una p ie z a  de o ro  a un  b i l l e t e  
de 20,000  L .  p o r  e je m p lo ? .  âSerâ que e l  o ro  l o  podamos ven­
d e r  en c a l i d a d  de m é ta l? .  Pero  c re o  que se p e n s a râ  en  é s to  
s o lo  cuando e l  p o d e r  a d q u i s i t i v o  d e l  d in e r o  d is m in u y e ;  p o r ­
que cuando l a  s i t u a c i ô n  es n o r m a l ,  l a  gàatie no p ie  nsa en 
r e & l i z a r  t a i e s  n e g o c io s  c o n  e l  p l a t e r o ,  s ie m p re  que e l  o ro  
a^onedado c o n s e rv e  su e q u iv a b n c ia  e n t r e  su v a lo r  i  n t r i n s e -  
co  y su v a l o r  l e g a l .  En tô r m in o s  g é n é r a le s ,  e l  p e n a a m ie n to  
d e l  p u b l i c o  e n  e s te s  a s u n to s  es  que co n  su d in e r o  puede ob - 
t e n e r  l a s  m e rc a n c la s  que n e c e s i t a  y  " m ie n t r a s  e l  p o d e r  a d q u i ­
s i t i v o  sea a s t a b l e ,  no h a b ra  p a n ic  o " . Los p u e b lo s  que a u n v i -  
ven  en l a  fa s e  de l a  econom ia  n a t u r a l  se b u r la n  d e l  d in e r o  
p u e s to  que no l o  n e c e s i t a n ,  cada  f a m i l i a  p ro d u ce  l o  que d e - 
sea pa ra  sus ^ s t o s  n o rm a le s ,  en  egos p a is e s  no h a y  p â h ic o s  
p o r  la  i n f l a c i ô n , a l  t r u e q u e  es l a  p r i n c i p a l  o p e r a c iô n  p a ra  
s o lu c i o n a r  sus p ro b le m a s  v i t a l e s ,  en e s te  e s ta d o  de c i v i l i -  
z e c iô n , h a s t a  e l  t r a b a j o  es o b je t o  de t r u e q u e ,  p u e s to  que cuan-
-44
do t i e n e n  nece s i  dad de o b r e r o s ,  l o s  c o n t r a t  an  p o r  t #  n t  o s 
d i  as de t r a b a j o  en su ca sa  p o r  o t r o s  t a n t o s  en l a s  l a  b ra  n- 
zas d e l  v e c in o ,  a é s to  se l e  l la m a  "c a m b io  de mano" o " t r a -  
b a j a r  a cam bio  de m anos". E l  d in e r o  ha s id o  una s a lv a c iô n  
p a ra  l a  h u m a n id a d , nos p r o p o r c io n a  g rande  b é n é f i c i é s  a l a  
c i v i l i z a c i ô n ,  p e r m i t ié n d o n o s  u s a r  l o s  a r t i c u l o s  f a b r i c a d o s  
en o t r o s  c o n t i n e n t e s  j  s i n  movornos de l a  mesa de t r a b a j o ,  
nos l^ e g a n  l a s  co sa s  que deseamos co n  s o lo  e n v ia r  una l e -  
t r a .  un g i r o , e t c ,  Pero no q u ie r o  d e s b o rd a r  e l  p u n to  que es 
l a  c o b e r t u r a  p o r  p a r te  de l o s  b a n c o s ,  no h a b r ia  nece s i  dad de 
n in g u n a  g a r a n t i s ,  cuando " l a  c a n t i d a d  de mantenga d e n t r o  de 
c i e r t o s  l i m i t e s  y  e l  i l m i t e  de e s ta  c a n t i d a d  t o t a l  de m ed ios 
de pago se mueve en l a  mis ma f o r  ma que se m o vo r la  s i  to d a  
l a  c i r c u l a c i ô n  c o n s i s t i e r a  en  monedas de o r o "  ^ P e d e rs e n ,  ob. 
c i t a d a ) .  Aunque l a  m a y o r la  de lo s  e x p o s i t o r s  s de l a  c i e n c i a  
econôm ica  e s tâ n  de a cu e rd o  en que l i  3 r e g la s  de l a  c o b e r t u ­
ra  t i e n e n  una im p o r t a n c ia  p s i c o l ô g i c a ,  p u e s to  que "m .a n t ie n e n  
l a  c o n f ia n z a  en l o s  B i l l e t e s " .  M i o p in i ô n  p a r t i c u l a r  es que 
no hay r a z o n  j u s t i f i c a d a  p a ra  que en un s is te m a  m o n e ta r io  
sea n e c e s a r ia  l a  e x i s t e n c i a  o g a r a n t i e  d e l  o r o ,  un s is te m a  
de e m is iô n  de b i l l e t e s  con  p e r i c i a  y  c a u t e l a ,  s é r ia  s u f i -  
c i e n t e  pa ra  a h u y e n ta r  l o s  m a ies  m a t e r ia l s  s que a q u e ja n  a 
la  h u m an idad , y en  l a  m a y o r la  de l o s  ca so s  p o r  l a  m a l en­
te  n d id a  c o d i c i a  ^P or que va a e s t a r  s iem p re  e l  o ro  s i r v i e n -  
do como de s o s té n ,  a una moneda que t i e n e  p le n a  a o e p ta c iô n ?  
La s i t u a c i ô n  d e l  Banco C e n t r a l  de Honduras e s té  o r g a n iz a d o
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su s is te m a  m o n e ta r io  a s l ;  " E l  Fondo de Cambio, h a s ta  e l  
3o de J u n io  (S ep . 195o) c o n s i s t l a  en  t r è s  m i l l o n e s  de dô­
l a r e s  ( L .  6 . 0 0 0 , 0 0 0 ) como r e s p a ld o  de de una e m is iô n  de L . 
9 . 8 0 0 , 0 0 0 ; 0 se a , que l a  c o b e r t u r a  d e l  l e m p i r a  e n  a q u e l la  
fe c h a  e ra  de 61%. B1 30  de S e p t ie m b r e , e l  Banco C e n t r a l , c o n  
una e x i s t e n c i a  de 9 , 000.000  de d ô la r e s ,  e g ta b a  re s p a ld a n d o  
una e m is iô n  de t r e c e  m i l l o n e s  de l e m p i r a s ,  c i f r a s  que r e ­
p re  s e n ta n  una g a r a n t i e  de 14o% s o b re  n u e s t r a  modeda (D e l  
B o l e t l n  d e l  Banco C e n t r a l  de S e p t ie m b re  de 1 9 5 o ) .
Ha h a b id o ,  r e p i t o ,  un i b c r e w e n t o  de moneda en e l  p a is  
que ha p roduc  i d o  sus e fe c  to  s i n f l a c i o n a r i o s  y se mani f i e s t a  
en  una fo rm a  p r o g r e s i v a ,  c o n v ie n s ,  en e s te  c a s o ,  que l a s  au­
t o r i d a d e s  c o m p é te n te s  dén l a s  m ed idas  o p o r tu n a s  a f i n  de de- 
t e n e r  l o s  g ra d o s  d e p r e c i a t i v o s  d e l  l e m p i r a ,  p o r  c u a lq u ie r a  
de lo s  m ed ios  f a c t i b l e s  y a c o n s e ia b le s  e n  una buena  a d m in is -  
t r a c i ô n  f i n a n c i e r a ,  en nombre de l a  l e y  ÿ. d e l  i n t e r é s  de la  
c o l e c t i v i d a d ,  l a  l e y  d e l  Banco C e n t r a l ,  en su a r t .  4 7 ,  e s ta -  
b le c e  a e s te  r e s p e c t  o l a s f r a s e s  a le n t a d o r a s  s i g u ie n t e  s; " E l  
Banco C e n t r a l  d e b e râ  en  to d o  momento p r o c u r e r  que e l  v o lu ­
me n d e l  o r ' d i t  o b a n c a r io  d e l  p a i s ,  gu a rd s  r e l a c i ô n  co n  l a s  
n e c e s id a d e s  ge n u i  nas d e l  m ercado y  que no p rovoque  o fa v o -  
re z c a  te n d e n c ie s  i n f l a c i o n a r i a s  o d e f l a c i o n a r i a s  p e r j u d i -  
c i a l e s  p a ra  e l  mante n i  m ie n to  de l a  e s t a b i l i d a d  e co n ô m ica . 
Para l o g r a r  t a i e s  p r o p ô s i t o  s ,  e l  Banco u t i l i z a r â  su p r o p ia
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p o l i ^ i c a  de o r é d i t o  y  l o s  in fe t ru m e n to s  de c o n t r o l  cua n t l t a t i  vo 
y s e l e c t i v e  d e l  c r ' d i t o  b a n c a t io  que le  o t o r g a  e s ta  l e y "  y l o  
misTO 0 ne o n t rarros o o n c e p to s  de i n s p e c c i ô n  y v i g i l a n o i a  en e l  
a r t .  48. "A f i n  de c o n t r ô l e r  e l  vo lu m e n  g e n e r a l  de l o s  p r é s t a -  
Tos 9 i n v e r s i o n s  s de l o s  %  ne os y de p ro m o ve r  su adecuada d i s -  
t r i b u c i ô n ,  e l  D i r e c t o r i o  d e l  Banco C e n t r a l  p o d râ ;
a ) .  F i j a r  l o s  t i p o s  mâximos de i n t e r é s  y  e o m is io n e s  
que l o s  Bancos p o d rô n  p a g a r  o c o b r a r  por sus o p e ra c io n e s  de 
c ré  d i  t  o s p a s iv a s  y a c t i v a s .
b) . F i j a r  l a s  r e l a c i o n e s  p o r c e n ta je  que lo g  Bancos de - 
b e râ n  g u a rd a r  e n t re  l o s  d i s t i n t o s  t i p o s  o c a t e g o r i e s  de p re g -  
tamog G in v e r a o n e s  y sus r e s p o c t i v o g  c a p i t a l e s  y r é s e r v a s  de 
c a p i  t a l .
c ) .  E s t a b le c e r  p o r c e n t a je s  mâxirros de c r e c i  m ie n to  e n  e l  
c u r s o  d e l  t i e r  po de l a  s c a r t e r a g  o de l a s  d i s t i n t a s  c a te g o -  
r i a s  de p ré s ta m os  e i n v e r s i o n e s  que e l  p r o p i  i) Banco C e n t r a l  de­
t e r m in e ,  e t c ,
EMISION DE BONOS POR HL GOBIIRNO
E l  D r. D. Ju a n  M anuel G â lv e z ,  desde e l  momento qs tomô 
p o s e s iô n d e  lo s  d e g t in o s  de l a  n a c iô n ,  l e  p re o c u p a ro n  g ra n d e -  
r e n te  l o s  ma3 a rd u o g  p ro b le m a s  r a in a n t e s  y e n t r e  é s t o s ,  esté 
en p r i r e r  l u g a r  l a s  v ia s  de c o m u n ic a c io n e s  n a c io n a le s  y puso
mano a l a  o b ra  c o n  l a s  c a r r e t e r a s ,  p e ro  po rque  e s to s  i n g r e s o s  
de c a r a c t e r  e x t r a o r d i n a r i o  no p o d ia  c u b r i r l o s  e l  p re s u p u e s to  
o r d i n a r i o  de i n g r e s o s  y p a ra  no p a r a l i z a r  l a  t a r e a  cornenzada, 
p i  d iô  y  o b tu v o  l a  a u t o r i z a c i ô n  d e l  Poder L é g i s l a t i v e  pa ra  po -
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d e r  9 f r i  t i r  bo no s ’^h a s ta  p e r  l a  o a n t i  dad do v a in t e  m i-  
l l o n e s  de le m p i r a s ’* ,  e x c lu s iv a m e n te  d e s t in a d o s  p a ra  l a  
m o d e r n iz a c id n  de c a r r e t e r a s  n a o io n a le s .  Los hay  de dos 
G l a  se s ; n o m in a t iv e s  y  a l  p o r t a d o r ;  l e s  p r im e r o s  s o lo  p o -  
d râ n  s e r  a d q u i r i d o s  p o r  l a s  s o c ie d a d e s  o i n s t i t u c i o n e s  
f i n a n c i e r a s  y  l o s  segundos son a s e q u ib le s  s o lo  p a ra  p a r ­
t i e  u la r e  s. Los bonos son de l a s  s i g u i e n t e s  d e n o m in a c io -  
n e s ; 100. 5 o o , l o . o o o  y  lo o . o o o  le m p i r a s  re  s p e o t i  va men­
t e  y devengan  un i n t e r é s  de un 4 ^ ;  l a s  e mi s i  one s de haa? 
r â n  a "m e d id a  que e l  g o b ie r n o  vaya n e c e s i ta n d o  fo n d o s  
p a ra  t a i e s  t r a b a j o s ,  hastfa  e l  l i m i t e  q u e 'm a rc a  la  L e y .
Se han  e m i t id o  a l r e d e d o r  de unos dos m i l l o n e  s " to d o  s p o r  
e l  s is te m a  b a n o a r io ” . Gg^a e m is iô n  p o d râ  e x c e d e r  de d ie z  
a h o s ,  se h a râ n  cuando e l  Poder iC je o u t iv o  l o  c ré a  c o n v e -  
n ie n t e  y  como a b s o lu ta  g a r a n t i a  a e s ta  e m is iô n  f i d u c i a -  
r i a  ” e l  E s t  ado g a ra n t iz a râ  c on e l  p ro du c  t o  de to d a s  sus 
r e n t  a s e l  im p o r te  t o t a l  de l a  deuda y ademâs, lo s  b o -  
nos p o d râ n  s e r  re d im a d o s  t o t a l  o p a r c ia lm e r i te  a n te s  de 
su v e n c im ie n t o ,  p o r  ek E j e c u t i v o .  En Honduras no hay p r o -  
b le m a s  de d e s o o u p a c iô n ,  to d o  e l  que q u ie r a  t r a b a j a r  le  
s o b ra n  o p o r tu n id a d e a  p a ra  p o n e r  sus a c t i v i d a d e s  en  a c o iô n  
y mas hoy  que nunca , que ademâs hay  e d f i c i c a c i o n e s  de 
o b ra s  p u b l i c a s  en  d i f e r e n t e s  p a r t e s  de la  R e p u b lica ,m .a s  
b ie n  es p o s ib le  qi» ,p a r a  e l  s is te m a  de c a r r e t e r a s  que 
a c tu a lm e n te  se e s tâ n  o o n s t r u y e n d o ,  h a y  e sc a s e z  de mano
de o b r a ,  po rque  s i  s ig u e  con  e l  r is m o  r i t m o  la  a c t i v i d a d  
g u b e rn a m a n ta l  en au a l  a t e ra  " m o d e r n iz e r  la a  o a r r e t e r a a "
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d e n t r o  de u n o s d io z  ahos  te n d r îa m o s  c a r r e t e r a s  t a n  b u e -  
nas como l a s  me j o  r e s  que se pue dan c o n s t r u i r  en  l a  t é c -  
n ic a  m oderna ; y  p o r  e s ta  l a b o r  de gp b ie r n o  de e d i f i -  
c a c iô n  n a c ia n a l  es e l  que ha o c a s io n a d o  que e l  m o v i-  
m ie n to  r e n t i s t l o o  se a c e le r e  y  l a  v e lo c id a d  ae c i r c u -  
l a c i ô n  m o n e ta r ia  se haya m u l t l p l i c a d o  en  miiy poco t i e m -  
p o .
LSYBS MOHBTAHIAS Y BL 81 STEM BâNCARIO 
La u n id a d  m o n e ta r ia  l e g a l  en  v ig e n c ia  e n  Hondu­
r a s  fu ô  o r> a d a  p o r  d e c r e to  l e g i s l a t i v e  num. l o 2 de 6 
A b r i l  de 192 6 , se e s t  a b le  c i  6 que la  u n id a d  m o n e ta r ia  
s é r ia  e l  l e m p i r a  ( L  ) e s ta  s u f r i ô  a lg u n a s  m o d i f i c a c i o -  
nes en M arzo  de 1931 ; p e ro  e l  s is te m a  m o n e ta r ia ,  en e l  
fo n d o ,  s i g u i ô  s ie n d o  e l  m ismo, l a s  monedas de o r o  que 
e s t a b le c f a  e s ta  l e y ,  e ra n  l a s  s i g u i e n t e s :  a ) .  Una mone- 
da de v e in t e  le m p i r a s  co n  un  peso de 1 6 .7 1 8 ,1 2  g . y  con  
te n ia  1 5 .o 4 6 *3 o 8  g . de o ro  p u r o .  b) , Una moneda de d ie  z 
le m p i r a s  c o n  un peso de 8 .3 5 9 .0 6  g . 7 .5 2 3 .1 5 4  g . de o ro  
p u ro  y  ambas co n  9oo m i l ë s i ^ a s  de f i  no ; y  como monedas 
de p l a t  a se o r e a r o n  t r è s  de o .5 o ,  o2o y  l a  moneda u n i ­
dad p o r  e x c e le n c ia  de un l e m p i r a ,  c o n s ta  de c i e n  cen ­
ta v o s  co n  un peso de 1 2 , 5o g . y  9 oo m i lë s im a s  de f i  no , 
r e q u i s i t e s  e s to s  dos d l t im o s  a p l i c a b l e s  a to d a s  l a s  mo­
nedas de p l a t a ;  y  l a s  demâs monedas f r a o c i o n a r i a s  de 
a le a c i ô n ,  de co b re  y  n iq u e  1 , y  de c o b r e ,  e s ta h o  y  z in c  
r e s p e c t i v e  m ente . Se e s t a b le c i ô  ademâs que l a s  ’’ monedas
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de o ro  en l o s  E3 .U U . e ra n  l a s  d n ic a s  de o u rs o  l e g a l  en l a  
R e p u b l ic  a . E l  s is te m a  m o n e ta r io  a n t e r i o r  a 195o e ra  dema- 
s ia d o  r i g i d o ,  no o f r e c i a  l o s  c a r a c t è r e s  de ’’ u n i  f o r  mi dad  j  
e l a s t i c i d a d ”  que de be r e  u n i r  to d o  o rd e n a m ie n to  e c o n ô m ic o ,  
p u e s to  que l a  e m is iô n  m o n e ta r ia  no debe s e r  una cam.isa i n ­
f l e x i b l e  ” debe d i l a t a r s e  l i b r e  mente a m ed ida  que se m a n i-  
f i e s t e  una a c t i v i d a d  econ6m ic a , c o n t r a e r s e  cuando l a  deman­
da d e c l i n e ,  ”  se re d u z c a n  l a s  n6m inas de s a l a r i e s ,  e t c . ” , 
se debe p o n e r  d in e r o  en  c i r c u l a c i ô n ,  a m ed ida  que l o  p id a n  
q u ie n e s  t i e n e n  que p a g a r  s a l a r i e s  y lo s  que hacen  t r a n s a c -  
c io n e s  c o m e rc ia le  s” . ^ W i l l i s ) .  E n to n c e s ,  l a  Ley de t e r m in a -  
ba que ’’ s o lo  se h a r ia n  a c u h a c io n e s  de moneda de p l a t a  y me- 
n o re s  en l a  R e p & b l ic a  has t a  l a  c a n t i d a d  de un m i l l ô n  y  me­
d io  de l e m p i r a s ,  (aunque  despu e s  rué a m p l i  ado e s ta  c a n t id a d  
a t r è s  m i l l i o n s  s q u e ,d e s d e  lu e  g o , t o d a v la  e ra  muy p o ca ; y  
s o lo  se p o d la  c r e a r  moredas de e s ta  e s p e c ie  p o r  ma y  o re  s 
c a n t i d a d e s ,  cuando a cam b io  de e l l a s  se va a r e c i b i r  mo­
nedas de o ro  o b i l l e t  es n o r te a m e r ic a n o s ,  e t c .  La m is ma d i s -  
p o s i c i ô n  l e g a l  r e g i a  p a ra  l a s  a c u h a c io n e s  de moneda de n i ­
que 1 y  c o b r e ,  ë s to  e s ,  se p o d r i a n  h a c e r  a c u h a c io n e s  mayo­
r s  s s i  p a ra  c a m b ia r la s  p o r  monedas de o r o ,  p l a t a ,  y  b i l i s ­
t e s  de EE.UTJ.
lA  lE Y  MOHBTARIA DE 1 DE gSBR îEU DE 19 5o .
h a b ie n d o  dado una nue va o r i e n t a c i ô n  a l  s is te m a  b a n -  
c a r i o  y  a l  m o n e ta r io  co n  la  c r e a c iô n  d e l  Banco C e n t r a l , t a m -
—5 O—
b ie n  se d i 6 una nue va l e y  m o n e ta r ia ,  de ro g a n d o  l a s  a n te -  
r i o r e s  d i s p o s i o i o n e 3 de e s ta  m a t e r ia ;  co n  e s ta  l e y  se su- 
p r im e n  l a s  monedas de o ro  y  se e x c lu y e  l a  moneda de EE.Uü 
como medio l e g a l  de pago en l a  R e p d b l ic a  y  t e x tu a lm e n t e  
s i  d à c e ; ” Toda o b l i g a c i ô n  de p a g a r  en d in e r o  que deba e je c u -  
t a r s e  en îb n d u ra s ,  se l i q u i d a r â  y c u m p l i r é  en  le m p i r a s  
( A r t .  3 ) .  y  #omo monedas m e t â l i c a s  han quedado l a s  de 
p b ta ,  c o b re ,  n i q u e l ,  e t c .  Las monedas de o ro  que se a c u -  
h a re n ,  f u e r o n  poca s y c i r c u l a r o n  muy e s c a s a m e n te ,  pues co ­
mo es n a t u r a l  y  s a b id o  p o r  l a  L e y  de G re sh a n , que l a  mone­
da mala e x c lu y e  a l a  buena de l a  c i r c u l a c i ô n ,  y  é s to  su ce - 
de s ie m p re ,  t a l  pasô en Honduras co n  e s ta s  monedas de o ro  
y e l  mayor p e l i g r o  lo  c o n s t i t u y ô  la  e v a s i6 n  que o c a s io n ô  
p o r  l a  c o o d io ia  de lo a  e x t r a n j e r o s ,  pues e l  caso es  qge e s ­
ta  moneda fu é  d e s a p a ro c ie n d o  a m edida que se echaba a l  mer- 
cado de v a lo r e s  y  en v i s t a  de t a l  p e r  j u d i c i a l  p r o c e d i ^ i e n -  
t o ,  e l  g o b ie rn o  p r  M b i 6  la  a c u h a c iô n  de d ic h a s  u n id a d e  s 
'-one t a r d a s  y de f i  n i t i  vame n te  en la  nue va l e g i s l a o i ô n  m oneta ­
r i a  ha d e s a p a re c id o  de manera te r m in a n te  y  s o lo  se acuhan  
l a s  t r è s  c o r r i e n t e s  monedas de p la b t a  a n te s  d ic h a s .
EMISIPU DE LOS B IL IS TE S  DEL BANCO CENTRAL
Desde a n te s  de p r i n c i p i a r  sus o p e r a c io n e s ,  se h iz o  
la  p r im e r a  e m is iô n  de b i l l e  te  s ,  p a ra  l o  c u a l  se c o n t r a t  6 
l a  Casa A m e r ic a n  Bank N o r te  Go y J u n io  de 195o d iô  l a  t i r a ­
de de 600.000  le  p i r a s  y  p o s te r io r m e n te  e l  g o b ie rn o  s o m e t iô  
a l i c i t a c i ô n  p a ra  s u b s ig u ie  n te  s e m is io n e s  y  en c i e r t a  o c a -
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s i 6 n, sa a d m i t i ô  como I n c i t a n t e s  l a s  c a s a s :  A m e r ic a n  Bank 
N o r te  Go. S e c u r i t  Bank N o rte  Go. W a te r lo w  y  Sons y  Thomas 
de l a  Rue, c o n s id e ra d a s  como l a s  ca sa s  mas im p o r ta n te s  d e l  
mundo”  y  que r é s u l t é  f a v o r e c id a  p a ra  e j e c u t a r  t a i e s  t r a b a ­
j o s  la  W a te r lo w  y  Sons. Y es norma l e g a l  que l a  e la b o r a -  
c i 6 n de l a s  fo rm a s  p a ra  b i l l e t e s  se a c o n f ia d a  a f â b r i c a s  
e x t r a n je is s  e s p e c ia  l i  zadas en e s ta  c la s e  de t r a b a j o s ,  que 
p r e s t e n  a l  Banco to d a s  la s  g a r a n t l a s  n e c e s a r ia s ,  a j u i c i o  
d e l  D i r e c t o r i o  d e l  m ismo. S I  D i r e c t o r i o  p o d râ  a c o rd a r  que 
la  e la b o r a c iô n  de d ic h a s  fo rm a s  se haga m ed ian  te  l i c i t a -  
c i 6 n { A r t ,  2 de 1 h ^ g la m e n to  p a ra  la  a c u h a c lô n ,  e t c . )  La emi- 
s iô r i  e sco n fo rm e  e s ta  l e y :  E l  a c to  p o r  m ed io  g e l  c u a l  se dé­
c l a r a  l e g i t i  mamerite cjue d e te rm .inad a  c a n t i d a d  de b i l l e t e s  
o moneda m e t â l i c a  re u n a  l a s  c o n d ic io n e s  e x ig i d a s  p o r  l a  l e y  
p a ra  h a c e r  a l  d in e r o  en t e r  i t o r i o  n a c io n a l ”  y  la  e m is iô n  
se h a râ  con  l a  p r e s e n c ia  d e l  P r é s id e n t e ,  G e re n te ,  S e c re jra -  
r i o  de lâ c ie n d a  y  G o n ta d o r  M ayor d e l  T r i b u n a l  S u p e r io r  de 
G u en ta s . : a y  que a d v e r t i r ,  que p a ra  pago s de c o n s id e r a b le  
c u a n t i a ,  s o lo  se puede h a c e r  co n  monedas de 0 .5 o  de Lp. 
y  nunca con  monedas de d e n o m in a c iô n  i n f e r i o r ,  ” s a lv o  co n - 
v e n io s  e s p é c ia le  s” .
GANANGIAIES DEL BANGO
E l  Banco C e n t r a l  es un o rg a n is m e  d e l  E s ta d o ,  e l
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c a p i t a l  i n i c i a l  p a ra  que é l  com enzara  a a c t u a r  fu ô a p o r ta d o  
p o r  e l  E s ta d o  (L p s ,  5 o o .o o o )  es ta sum a  fu é  tomada d e l  '’ Fon­
do da Cam bios”  e x i s te n te  ,laa p é r d id a s  que o c a s io n a s e  u n e je -  
c i c i o  f i s c a l  se c a r g a r â n  a l  c a p i t a l  d e l  m ismo, e l  p e r io d o  
e conôm ico  d e l  Banco c o in c id e  con  e l  a ho c i v i l *  La f u n c ié n  
e r is o ra  d e l  Banco C e n t r a l  merece mayor a t e n c iô n  y  p a ra  que 
la  econom la  n a c io n a l  de Honduras no s u f r a  me no scabo, depen - 
d e ré  en  y ra n  p a r t e  de a t in a d a  d i r e c c i ô n  que l a s  a u t o r i d a -  
des dôn a e s ta  i n s t i t u c i ô n  f i n a n c i è r e  d e l  E s ta d o ,  que sea 
un  o rgan ism o. a l  s e r v i c i o  de 1 p u e b lo  h o n d u re h o ,  m iran d o  l o  
menos p o s ib le  sus p r o p ia s  g a n a n o ia s ,  con  t a l  que con  sus 
a c t i v i d a d e s  r e s u l t e n  b e n e f i c i a d o s  a l  mayr numéro de fa m i ­
l i e s  p o s ib l e ,
EL B/tNCO GEtMRjtL COMO BANO^UERO, AGENTE Y CONGEJERO DEL
GOBIERNO
S n  l a  h i s t o r i a  de osas  i n s t i t  u c io n e s ,  a s i  como l o s  
p?i meros bancos c e n t r a l e s  o de e m is iô n  f u e r o n  de p r o p ie d  ad 
p r i v a d a ,  fu é  c o s tu m b re  que ta m b ie n  a l  o t o r g a r  f a c u l t a d  de 
e m is iô n  i b a  g e n e ra lm e n te  i m p l i c i t e  c o n f e r i d a  l a  o b l i g a c i ô n  
de s e r  b a nque ro  d e l  g o b ie rn o  y  de l a s  e n t id a d e s  p ô b l i o a s .
Y a c tu a lm e n te ,  to d o s  l o s  bancos  c e n t r a l e s  son b a n q u e ro s  
d e l  g o b ie r n o ,  es muy l ô g i c o  que e l  g o b ie rn o  te n g a  un o r ­
gan ism o f i n a n c i e r o  donde a c u d i r  p a ra  sus d iv e  r s a  s y  c o m p l i -
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oadas t r a n s a o o io n e a ,  podemos d o o i r  que un g o b ie rn o  es como 
un  p a d re  de to d a  una n a c iô n  y como t a l  p a d re  n e c e s i t a  d is p o -  
n e r  dn to d o  momento de b ie n e s  p r in c ip a lm e n t e  m o n e ta r io s  p a ra  
h a o e r  f r e n t e  a sus o b l i g a c io n e s  i n t e r i o r e s  y  e x t e r i o r e s ; e n  
e l  i n t e r i o r  t i e n e  ®ue p a g a r  s a l a r i e s ,  s u e ld o g  e t c . ,  y  h a y  
pericdos d e l  a ho e n  que e l  g o b ie rn o  no t i e n e  en e f e c t i v o  la s  
c a n t id a d e s  que n e c e s i t a  como p o r  e jo m p lo ,  a n te s  de c o b r a r  
lo s  i ^ p u e s t o s ,  c o n t r i b u c i o n e s ,  e t c .  , t i e n e  que a c u d i r  a l  
Banco a f i n d e  o b te n e r  p ré s ta m o s  y  p a ra  e x t e r i o r  con  e l  p r o -  
g reso  de la  c i v i l i z a c i ô n  h a y  en l a  v id a  moderna mayores o b l i  
g a c io n e s  a a c id a s  p o r  l a  c o n v e n ie n o ia  de la s  r e la c i o n e s  e n t r e  
lo s  no m bre s , a s i  en  e l  o rden  p o l i t i c o ,  l o s  g o b ie rn o s  ensan - 
chan cada vez mas sus r e l a c i o n e s  c o n  n a o io n e s  e x t r a n j e r a s ,  
c o n t r a e n  c o m p ro m is e s ,  t i e n e n  sus r e p r é s e n t a n t e s  p o r  c a s i  t o ­
das la s  l a t i t u d e s  de e s ta s  r e l a c i o n e s  c o n c e r ta d a s  p o r  m u l t i ­
p le s  r a z o n e s ,  r e s u l t a n  com prom isos  e conô m ico s  que lo s  g o b e r -  
nartete t i e n e n  que c u m p l i r ;  pagos p o r  p e p re  s e n ta c io n e s  d i p l o -  
m é t ic a s ,  c o n s u la r e s ,  e t c ,  re m u n e ra c io n e s  a p e rs o n a s  r e s id e n ­
t s  3 en e l  e x t e r i o r ,  a m o r t i z a c iô n  p o r  deuda p u b l i c a , . e t c . , 
to d a s  e s ta s  c u e n ta s  l a s  paga e l  g o b ie rn o  e n  moneda e x t  r a n ­
ge ra  y  en d i v i s a s  y  l a  o f i c i n a  d n ic a  que d is p o n e  de to d a  
c la s e  de n u m e ra r io  es in d u d a b  le  mente e l  Banco C e n t r a l , p a r a  
to d a s  e s ta s  t r a n s a c d o n e s  le  s i r v e  a l  g o b ie r n o  e l  Banco Cen­
t r a l ,  pues to d o  pago r e a l i z a d o  a l  e x t e r i o r  g e n e ra lm e n te  se
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h a c0 on  d ô la r e s  y  como 0 I  oanoo C e n t r a l  0 s 0 I  u n ic o  qua t i e ­
ne r e s e r v e s  t a n t o  n a c io n a ls s  Gomo i n t e r n a c i o n a l e s ,  se c o n f i a  
a e l  p a ra  que desempehe e s te  im p o r ta n te  p a p a l  de b a n q u e ro  
d e l  g o b ie r n o ;  no t i e n e  nada de e x t r a  ho e s te  hecho qua e l  Go­
b ie r n o  e s c o ja  como su agente, de b o is a  a l  Banco C e n t r a l ,  l a  
a u t u r i d a d  p o l i t i c a  m aneja to d o s  lo s  n e g o c io s  de l a  n a c iô n ,  
c o n s t r u y e  l i n e a s  f é r r e a s ,  c a r r e t e r a s ,  fo m e n ta  le  a g r i c u l t u ­
r e , i n d u s t r i e ,  g a n a d e r ia .  ayuda a l  come r o i  o y a t ie n d e  a l a  
mayor p a r t e  de lo s  s e rv ie  i o s  p û b l i c o s ;  a g u a , lu z  e l é c t r i c a  
u r b a n iz a c iô n ,  s a n id a d ,  e d u c a c iô n ,  ensehanza  p ro fe  s i o n a l  y 
a r t i s t i c a ,  e t c .  A l  Banco C e n t r a l  c o r re s p o n d e  e l  d e b e r  y  
l a  r e s p o n s a b i l i d a d  de c o n t r ô l e r  y a j u s t e r  e l  c r é d i t e  e n  
f a v o r  d e l  i n t e r é s  e conôm ico  n a c io n a l  y l l e v a r  a cabo l a  po­
l i t i c a  m o n e ta r ia  o f ï c i a l " .
EL BANCO CENTRAL DE HONDURAS COMO BANQUERO DEL
GOBIERNO
La Ley d e l  Banco C e n t r a l  de H ond u ra s , e s t é  a l a  a l t u -  
ra  de l a s  le  g i  s l a c io n e  s y  de t  éc n ie  a modernes en l o  que r e s ­
p e c ta  a l a s  r e l a c i o n e s  d e l  Banco C e n t r a l  y  e l  E s ta d o ,  le  ha 
c o n f ia d o  l a s  s i g u i e n t e s  p r e r o g a t i v a s :  ^E1 Banco C e n t r a l  de 
Honduras e j e r c e r â  l a s  fu n c io n e s  de b a n q u e ro ,  a g e n te  f i s c a l  
y  c o n s e je r o  e c o n ô m ic o f in a n c ie r o  d e l  E s ta d o ,  de sus dependen­
c i e s  y de l a s  e n t id a d e s  o f i o i a l e s  0 s e m l o f i c l a l e s  y  l e  r e -
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p r e s e n ta r â  a n te  e l  pondo M o n e ta r io  I n t e r n a c i o n a l  y  lo s  
o rg a n is t ro s  o f i o i a l e s  que e l  G o b ie rn o  d é c id a ” . Bay l a  t e n ­
de n c ia  a h a c e r  que cada vez iras sea e l  ^anoo C e n t r a l  ” un 
o rg a n is m o  a d m i n i s t r a t i v o  p d b l i c o ,  como una rama m i n i s t e ­
r i a l ” . Para  l o s  pagos e x t e r i o r e s ,  e l  Banco C e n t r a l  haa a su­
it i  do l a s  o b l i g a c io n e s  que l a  l e y  d e l  C o n t r o l  de Cam bios y  
S s t a b i l i z a c i ô n  d e l  S is te m a  M o n e ta r io  que fu ô  d e roga d a  a l  
p ro m u lg a rs e  l a s  le y e s  Mo ne t a r i  a s y  d e l  Banco C e n t r a l  en 
F e b re ro  de 195p . Pero c l a r o  e s t é ,  to d a s  e s ta s  fu n c io n e s  
la s  e je r c e r â  y  e l  ^ s ta d o  l a s  u t i l i z a r â  c a u te lo s a m e n te , 
p u e s to  que h a y  m u l t i t u d  de l e c c io n e s  que a t r a v é s  de l a  
h i s t o r i a ,  a l  mismo t ie m p o  que es v e n ta jo s o  p a ra  e l  b ie n  
econôm ico  n a c io n a l  que e l  Banco C e n t r a l  sea a gen te  ü n a n -  
c i e r o  de l a  n a c iô n ,  t i e n e  sus p e l i g r o s ,  s i  e l  G o b ie rn o  no 
sabe l l e v a r  l a  p o l i t i c a  m o n e ta r ia  l im p ia m e n te ,  p o r  e l  hecho 
de p o d e r  o b te n e r  f â c i lm e n t e  p ré s ta m o s  de 1 Banco C e n t r a l , s e  
ha abU sado, se han o r i g i n a d o  g ra n d e s  i n f l a c i o n s  s y  es  que 
e s te  es uno de l o s  p r o c e d im ie n to s  c a s i  se g u ro s  de p r o v o c a r  
una i n f l a c i ô n ,  e o h a r  a la  c i r c u l a c i ô n  to d o s  lo s  a c t i v e s  
n a o io n a le s  y  en ca so s  en que no oonvenga h a c e r lo ;  un  buen  
g o b ie rn o  m e d irâ  en cada caso  l a s  c i r c u n s t a n c i a s ,  s i  hay 
e x c e s iv a  a c t i v i d a d  c o m e r c ia l  e i n d u s t r i a l ,  no c o n v ie n s  e l  
desembodso de sme s u r  ado p o r  p a r te  de l a s  a u t o r id a d e s .
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Es G o n v e n ie n te ,  cuando e l  c o m e rc io  dâ se h a ie s  de d e c a i  
m ie n to ,  a u a e n ta r  l o s  g a s to s  de g o b ie r n o ,  e d i f i c a r  o b ra s  pü- 
b l i o a s ,  oom pra r docum entes  en g e n e r a l ,  a d q u i r i r  b ie n e s  que 
hagan f a l t a  a l  E s ta d o ,  p ro v o c a r  e l  consumo, e t c .  y , e n  caso 
c o n t r a r i o ,  cuando e l  co m e ro io  marcha v e lo z m e n te ,  l a s  empre- 
sa s  en au ge , e t c . ,  d i s m i n u i r  l a s  o b ra s  p û b l i c a s  y  e n  gene­
r a l  l o s  g a s to s  de g o b ie r n o ,  pues no hay que o l v i d a r  que e l  
" g o b ie r n o  y  e l  Banco C e n t r a l  se co m p le m e n ta n , s e  he rm anan , 
p e r s ig u e n  e l  mismo f i n ,  e l  b ie n e s t a r  n a c io n a l ”  t i e n e n  i n ­
t e r s  se s m utuos y  d e b e re s  y  re  s p o n s a b i l i d a d e  s p o m p le m en ta -  
r i o s ,  e l  g o b ie rn o  como r e p r é s e n ta n te  de l a  n a c iô n ,  debe t i ­
ne r  e l  a p o y o ,  e l  r e s p e t o ,  l a  s im p a t ia  y  e l  c o n s e jo  d e l  Ban­
co C e n t r a l  y  é s te  como c e n t r o  d e l  s is te m a  b a n c a r io  y  mone­
t a r i o  d e l  p a i s ,  t i e n e  d e re c h o  a l o  m is ^ o  p o r  p a r te  d e l  Go­
b ie r n o .
EL BANCO CBlfrRAL COMO GUARDIAN DE lA S  RESERVAS EN SFEC-
TIVO  DEL PAIS.
E s ta  f u n c i ô n  no es  r e c i e n t e ,  p u e s to  que le  ha s i  do con­
f e r i d a  a l  Banco C e n t r a l  c o n ju n ta m e n te  co n  la s  de e m is iô n  
y  b a n q u e ro  de 1 g o b ie r n o ;  e l  p a i s  que p r im e r o  ha le  g i  s l a -  
do en e s te  s e n t id o  y que ha l le g a d o  a c o n s t i t u i r  c o s tu m ­
b r e ,  es E s ta d o s  U n id o s ,  aunque h i s tô r ic a m e n te  t i e n e  sus an­
té c é d e n te s  en Gran B re ta h a ,  de sde e l  s i g l o  X V I I I ,  l a  banca
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p r iv a d a  i n g l e  sa h a o ia  sus d e p ô s i t o s  o o r r i e n t e s  en e l  Ban­
co  de I n g l a t e r r a  p o r  v a r i a s  r a z o n e s ,  p o r  m o t iv o s  de se g u -  
r i d a d ,  p o rque  «se Banco t e n i a  e l  p r i v i l é g i e  de e m i t i r  b i ­
l l e t e s  de c u r s o  l e g a l  y  gozaba de s u f i c i e n t e  c r é d i t e  en  t o ­
do e l  t e r r i t o r i o ,  y  h oy  es a c e p ta d a  u n iv e r s a lm e n te  e s t a  im ­
p o r t a n t e  f u n c i ô n .  Kook d ic e  a l  e f e c t o ;  *La o e n t r a l i z a c i ô n  
de l a s  r é s e r v a s  en  e f e c t i v o  e n  e l  Banco C e n t r a l  es un f a c t o r  
de g ra n  im p p r t a n o ia  p a ra  e l  s is te m a  b a n c a r io  de un p a i s ,  
fo rm a  n l a  base de una e s t r u c t u r a  mucho mas a m p l i  a y  mas 
e l â s t i c a  d e l  c r é d i t e  que s i  l a  misma c a n t id a d  e s tu v ie a e  
r e p a r t i d a  e n lo s  banco s  c o m e r o ia le s " . La p r im e r a  l e y  n o r t e a -  
mertoana e s t a b l e c i 6 : ” que to d o  Banco que o p e ra ra  en  e l  p a i s  
e s ta b a  o b l i g a d o  a m a n te n e r  un m in im e  de r é s e r v a s  e n  e f e c ­
t i v o  d e l  5 ^  p a ra  l o s  d e p ô s i t o s  a p la z o  y  d e l  1 2 ,1 5  o 18# 
p a ra  l o s  d e p ô s i t o s  a l a  v i s t a ,  h a c ie n d o  ademâs l a  d i s c r i m i -  
n a c iô n  e n t r e  b a n co s  r u r a l e s  o u rb a n o s ;  en 1917 , se m o d i fb ô  
a d ta  t a r i f a  y  p o r  ô l t lm o  l a s  r e fo r m a s  v e r i f i c a d a s  en 1929; 
y  quedô de l a  s i g u i e n t e  m anera : " c a d a  Banco a s o c ia d o  e s t a ­
ba o b l ig a d o  a mante n e r  una r é s e r v a  é q u iv a le  n te  a ;
e ) ,  E l  5 #  de l a  suma de sus d e p ô s i t o s  n e t os y  
b ) .  E l  50 d e l  p ro m e d io  d i a r i o  de l a s  suma s r e t i r a d a s  e f e o -  
t i v a m e n te  de to d a s  l a s  c u e n ta s  de d e p ô s i t o .  E l  Banco 
d e l  P a ra g u a y ,  l a  r é s e r v a  m in im a  es e l  2 o #  p a ra  l o s  de­
p ô s i t o s  a l a  v i s t a  y  e l  15# p a ra  l o s  hechos  a p la z o ;
—58—
e n  l a  A r g e n t in a  es  d e l  8# p a ra  I03 d e p ô s i t o s  a p la z o  y  
d e l  16# p a ra  l o s  a l a  v i s t a ,  e t c ,
IA 3  RESERVAS EN EFECTIVO GUARDADAS EN KL BANCO CENTRAL 
DE HüNDURAS
Las d i s p o s i c io n e s  a e s te  r e s p e c t o  en  l a  l e g i s l a c l ô n  
banc a r i a  h o n d u re h a  son l a s  s i g u i e n t e s :  Los b a ncos  que o -  
p e ren  en  e l  p a is  e s tâ n  o b l ig a d o s  a m a n te ne r  un  e n c a je  p r o -  
p o F c io n a l  a l o s  d e p ô s i t o s  en moneda n a c io n a o  d i v i s a s  que 
t u v i e r a n  a su c a r g o .  D ic h o  e n c a je  p o d râ  o o n s i s t i r  en  to d o  
0 e n  p a r t e  en  d e p ô s i t o  a l a  v i s t a  en  e l  Banco C e n t r a l ,El 
D i r e c t o r i o  p o d râ  a u t o r i z a r  a l o s  Bancos p a ra  que co m p u ten  
como p a r te  de su e n c a je  c e r t i f i c a d o s  de a b s o r c iô n  e m i t i ­
do 3 p o r  e l  p r o p io  Banco ( A r t .  4 9 ) .  Los b a nco s  a u t o r i z a -  
dos p a ra  o p e r a r  en  cam b io  s que r e o ib a n d e p ô s i t o s  en mone­
da e x t r a n j e r a :  e s ta ra fe  a s i  mismo o b l ig a d o s  a m a n te n e r  e n  
e l  Banco C e n t r a l  e n c a je s  en d i v i s a s  c o n t r a  d ie  ho s d e p ô s i ­
t o s .  E l D i r e o t o r i o  f i j a r â  l o s  d i s t i n t o s  p o r c e n t a je s  de en ­
c a je  m in im o p a ra  l a s  d iv e r s e s  c la s e  s de d e p ô s i t o s  y  o t r a s  
o b l i g a c io n e s  y  a l  e f e c t o  p o d râ :
a ) .  F i j a r  e n c a je s  no m ayores d e l  5o# n i  m enores 
d e l  10# , d e te rm in a n d o  a s i  mismo que p a r t e  d e l  t o t a l  d e b e r  â 
s e r  mante n i  da p o r  l o s  bancos  en sus p r o p ia s  a re a s  y  que 
p a r te  debe s e r  d e p o s i t ada e n  e l  Banco C e n t r a l .  Para e l  o a -  
30 de e n c a je s  e n  monedas e x t r a n j e r a s ,  e l  p o r c e n t a je  p o d râ  
e le v a r s e  h a s ta  e l  100#. b ) . F i j a r  e n c a je s  h a s ta  d e l  100#
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sobre  o u a l q u ie r  aum ento f u t u r o  de l o s  d e p ô s i t o s  que e x i s -  
t a n  en l o s  banoos  a l a  fe o h a  en que se l e s  com unique t a l  
m ed id a ; o ) . D e te r m in e r  que c la s e  de o b l i g a c io n e s  d e p o s i t a ­
r i e s  y  qué o t r a s  e x i g i b i l i d a d e s  en moneda n a c io n a o  o en  mo­
n e da s  e x t r a b j e r a s  sea a cargo de bancos o de i n s t i t u c i o n e s  
a u t o r i z a d a  p a ra  o p e r a r  en cam bio  s ,  e s t a r â n  s u je t  a s a en ca ­
j e s  ^ A r t ,  5o y  51 r e s p e c t iv a m e n te ) .  Pero ademâs, l a s  r é s e r ­
vas  en  e f e c t i v o  n a c io n a le s  que se m a n t ie n e n  e n  e l  Banco Cen­
t r a l  de H on du ra s , son  de dos c la s e  s :  po rqu e  segun l o  e x p u e s - '  
t o  en  lo s  a r t l c u l o s  que a n te c e d e n ,  l a s  r é s e r v a s  p r e s c r i t e s  
se r e f i e r e n  e x c lu s iv a m e n te  a que e l  Banco r e p r é s e n ta  s e r  e l  
g u a r d iâ n  de l a s  r é s e r v a s  de l o s  b a n co s  c o m e r c ia le s ,  y  que en 
l a  t e r m in o lo g f a  n o r te a m o r ic a n a  se l l a m a r i a n  ” banoos  a s o c ia ­
do s”  e n  H o n d u ra s , en t â r m in o s  g é n é r a le s ,  no se puede e x i g i r  
a lo s  bancos  c o m e rc ia le s  a h a c e r  d e p ô s i t o s  en c a l i d a d  de en­
c a je  a mayor p o r c e n t a je  que e l  6 0 #  n i  menos d e l  l o #  y  s o lo  en  
casffi de monedas e x t r a n j e r a s  p o d râ  e l  D i r e c t o r i o  e x i g i r  e l  l o #  
e s t a  d i s p o s i o i ô n  es de suma g a r a n t i s  p a ra  e l  p â b l i c o ,  ya que 
de e s ta  manera l o s  b a nco s  c o m e r c ia le s  c o n s e rv a râ n  su e s ta d o  
de l i q u i d e z  y  en o u a l q u ie r  momento que l a s  p e rs o n a s  que t e n -  
gan a h o r r o  en sus c a ja s ,  l o s  b a n c o s  p o d râ n  s i n  d i f i c u l t a d  sa­
t i s  f a c e r  l a s  demandas de sus c l i e n t e s ;  e s t a  - i g e s t iô n  p o r  p a r ­
t e  d e l  Banco C e n t r a l  es de t r a n s c e n d e n t a l  s i g n i f l c a c i ô n  en 
e l  s is te m a  eco nôm ico  n a c io n a l ,  es una a u t o r i d a d  que v l g i l a
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p o r  l o s  i n t e r e s e s  d e l  p u b l i c o ,  lo s  bancos  d e l  c o m e rc io  d e -  
sempehan un p a p e l  im p o r ta n te  en e l  mundo de l o s  n e g o c io s ,  
p e ro  su a c tu a c iô p n  o f r e c e  m ayores s e g u r i  da des cuando t r a s  
de e l l o s  e x i s t e  una a u t o r i d a d  s u p e r i o r  j e r â r q u i c a  d e l ram o , 
como 6 3 e l  caso  d e l  Banco C e n t r a l ,  l o  e s e n c ia l  en to d o  c a ­
so es que e n t r a  e s ta s  dos e i n s t i t u c i o n e  s e x i s t a  l a  mas I n ­
t im a  G o la b o ra c îô n  y  a rm o n fa ,  e n  que cada  c u a l  ac t& e  co n  t o ­
da s e r ie d a d  y  h o n ra d e z  d e n t r o  de l a  e s f e r a  que le  c o r r e s ­
ponde ; y  e l  o t r o  a p a r t  ado sd r e f i e r e  a l a  o r  de n a c iô n  b a n -  
c a r i a  h o n d u re h a ,  es a que e l  Banco C e n t r a l  es e l  g u a r d ia n  
de to d o s  l o s  i n g r e s o s  n a c io n a le s  de c a r a c t e r  o f i c i a l ,  a l  
t e n o r  d e l  A r t .  56 que re z a  a s i :  "T o d o s  lo s  s a ld o s  en  e f e c ­
t i v o  d e l  T eso ro  N a c io n a l ,  i n c l u s i v e  de l a s  T e s o r e r ia s  S s -  
p e c ia l e s ,  a s i  como l o s  fo n d o s  d i s t r i t a l e s  y  m u n ic ip a le s  y  
demâa d e p e n d e n c ie s  d e l  E s ta d o  y  e n t id a d e s  o f i o i a l e s  y  s e m i-  
o f i o i a l e s  s e râ n  d e p o s i ta d a s  en  e l  Banco C e n t r a l  a s i  como 
lo s  d e p ô s i t o s  de g a r a n t i a  en e f e c t i v o  o en v a lo r e s  a f a v o r  
d e l  E s ta d o  y  de sus d e p e n d e n c ie s  y  o u a l q u ie r  o t r o  d e p ô s i ­
t o  de c u s tp d ia  de v a l o r e s ,  t i t u l o s  o docum entos  en e f e c t 03 
de v a l o r  p e r t  ene c i  e n te  s a l o s  mismos y  de i g u a l  fo rm a  que 
lo s  d e p ô s i t o s  j u d i c i a l e s ,  e t c .
Es pu es , p o r  i n s t i t u c i ô n  j u r i d i c a ,  e l  Banco Cen­
t r a l  l e  H o nd u ra s , e l  l u g a r  de l o s  d e p ô s i t o s  de l o s  e f e c t i -
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vos  n a c io n a le s ,  s i n  d i s t i n c i ô n ,  scan  de l a  banca p r iv ô d a  o 
l o s  i n g r e s o s  p d b l i c o s  de o u a l q u ie r  n a t u r a le z a ,  se ha c o n -  
v e r t i d o  a s i  en  un  e n te  so b e ra no  de l o s  h a b e re 3 n a o io n a le s ,  
p e ro  c a rg a n d o  c o n  to d a s  l a s  r e s p o n s a b i l i d a d e s  que l a  demo- 
o r a c ia  e x ig e  a l o s  d e p o s i t a r i e s  de l o s  p o d e re s  p û b l i c o s . P a ­
r e  que l a  banca de un p a is  pueda c u m p l i r  e x a c ta m a n te  c o n  su 
c o m e t id o ,  es  c o n d i c i ô n  in d i s p e n s a b le  que n in g u n o  de lo s  o r ­
ganism o com eta d e s a i r e s ,  en  e l  caso d e l  Banco C e n t r a l  que 
c u e n ta  con  to d o s  lo s  q c t i v o s  de l a  n a c iô n ,  debe l i m i t a r s e  
a d i r i g i r  su c o n d u c ta  s o lo  en i n t e r é s  p u b l i c  o ,  a b a te  n e r  se 
de p r a c t i c a r  ope r a c io n e  s e o n  e l  p & b l i c o ,  que te n g a  de b i d  a* 
mente dem arcadas sus f u n c io n e s  d e n t r o  de l a s  c u a le s  ha de mo 
v e r s e ,  y  a s i  nunca se a t r e v e r â n  à i n v a d i r  t e r r e n e s  a je n o s ,  
po rque  s i  e l  Baoco C e n t r a l  p r a c t î c a  to d a  c la s e  de n é g o c ie s  
b a n c a r io s ,  oonûeüe p fe s ta m o s  d i r e c t a m e n te  a l  p u b l i c o ,  e t c .  
nad ie  d u d a râ  que e s té  en e l  t e r r e  no da  la  Banca P r iv a d a  y  
como e l  Banco C e n t r a l  e s té  muy p o r  enc im a  d e l  r e s t o  d e l  s i s ­
tema b a n c a r i o ,  t i e n e  e n  sus a re a s  su p r o p io  d in e r o  y  e l  de 
lo s  bancos  p r i v a d o s ,  y  s i  t r a b a j a  co n  l o s  d i n e r 03  a je n o s ,  
o b te n b n d o  g a n a n o ia s ,  es  una o p e r a c iô n  poco saaa y  de m al 
p r o c é d e r ,  e l  p û b l i c o  s a b ie n d o  que e n  e l  Banco C e n t r a l  pue­
de o b te n e r  p ré s ta m o s  y  t a l  vez a menos p r e c io ,n u n c a  a o u d i -  
r i a  a l a  banca p r i v a d a ;  e n t r a r i a  e n to n c e s  en compete n c ia  
c o n  su i n f e r i o r s 3 y  é s to  l e  p e r d e r i a n  e l  r e s p e t o  y  no aoa-
— 62—
t a r l a n  sus c o n s e jo s  y  p o r  â l t im o  h a b râ  d e s a c u e rd o  y  se 
ro m p e rê  l a  c o o rd in a c ib é  y  a rm o n ia  que debe h a b e r  e n t ire  
e s ta s  im p o r t a n t e s  i n s t i t u c i o n e  s e n  l a  v id a  s o c i a l  y  una 
buena y  a c e r ta d a  p o l i t i c o  d e l  Banco C e n t r a l ,  no debe p e r -  
m i t i r  p e r d e r  su a u t o r i d a d  p o r  in s a n o s  p r o c e d i  ml o n t o s , s u s  
o p e ra c io n e s  deben  l i m i t a r s e  a a c t u a r  s o lo  c o n  e 1 g o b ie r ­
no y  l o s  ba nco s  p a r t i c u l a r e s ,  su m is iô n  es  s e r v i r  a l a  
c o l e c t i v i d a d  de s i  n te iesadam en te , pues p o r  su p ro  p i  a na­
t u r a l e z a ,  e l  Banco C e n t r a l  no l e  im p o r ta  t a n t o  e l  r e s u l -  
ta d o  de sus o p e ra c io n e s  f i n a l e s ,  s i  no e l  m ayor b e n e f l c i o  
que co n  e l l a s  haya  o c a s io n a d o  a l a  n a c iô n , d i c h o  en o t r a s  
p a la b r a s ,  l a s  a p i r a c io n e s  d e l  Banco C e n t r a l  e s té n  muy p o r  
enc im a  de l a  banca  p r i v a d a ,  que b u sca  o b te n e r  l a s  m ayores  
g a n a n c ia s  p o s ib le  s en e l  c o rs o  de sus n é g o c ie s ,  e l  Banco 
C e n t r a l  pudde o c u r r i r  h a s ta  e n  p é r d id a s  d u ra n te  un  e j e r c i -  
c i o  e co n ô m ico  y ,  s i n  e m b arg o , se n t i r s e  s a t i s f e c h o  p o r  h a b e r '  
c u m p l id o  f i e lm e n t e  su c o m e t id o ,  m e jo ra n d o  l a  s i t u a c i ô n  de 
l a s  f i n a n z a s  p d b l i c a s ,  h a c ie n d o  l a s  a m o r t i z a c io n e s  d e l  ca ­
s o ,  p ro c u ra n d o  n i  v e l a r  l a  b a la n z a  de p a g o s , s i  ha e s ta d o  
p a s iv a ,  o b te n ie n d o  e l  e q u i l i b r i o  p r e s u p u e s t a r i o ,  e t c .  E l  
e s ta d o  de c u e n ta s  d e l  Banco C e n t r a l  s o n  l o s  Bancos d e l  p a is  
segun  b a la n c e  de 31 de B tLc ie rrb re  de 1 9 5 1 ,  e s ta b a  a s i ;
O b l ig a c io n e s  m o n e ta r ia  s j e  p6 s i  t a s
D e l  Banco A t l â n t i d a  L , 6 ,7 1 8 $ 3 o l .  46
D e l  Banco H onduras ”  2 , 4o3,92G #64
D e l a h o r r o  h o nd u re ho  ”  2 1 8 ,1 7 3 .7 2
Banco de C e c id e n te  ”  1 5 , 1 5 o . & l
Banco de Foment o ”  8 2 9 ,  4 7 6 ,7 6
La C a p i t a l i z a d o r a  H cndureha  ”  2 4 ,9 o o ,8 4
D e p ô s i to s  O f i c i a l e s  ** 1 1 .8 7 o ,o o o ,o o
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o se a , una suma mayor de l o s  d ie z  m i l l o n e  s de l e m p i r a s  y  
l o s  d e p ô s i t o s  d e l  g o b ie r n o  y  e n t id a d e s  o f i o i a l e s ,  a unos 
c in o o  m i l l o n e  s*
E s ta  i n g e r e n c ia  d e l  Banco C e n t r a l  sobre l o s  a c t i -  
vos n a c io n a le s ,  t a n t o  de l o s  d e p ô s i t o s  de l o s  bancos  c o ­
mo de l a s  r é s e r v a s  e x i s t e n t e s  e n  l a  t i s c a l i a  o t e s o r e r i a  
e s p é c ia le  s ,  t i e n e  d o b le  s i g n i f l c a c i ô n ,  p o r  una p a r te  es  
uia m u e s trà  de g a r a n t i a  p a ra  e l  p d b l i c o ,  s a b e r  que sus de­
p ô s i t o s  e s t é n  no e x c l u s !  va me n te  c o n f i a  do s a una i n s t i t u e  
c i ô n  meramente p r i v a d a ,  s i  no que e l  E s ta d o  p o r  m ed io  de 
s u s  d i  v e rs o s  o rg a n is m o  s e s p e c i a l i z a d o s ,  s e  p re o c u p a  tam ­
b i e n  que lo s  Bancos m an tenagn  l o s  m e jo r  p o s ib l e  una c o n s ­
t a n t e  y  p e renn e  s i t u a c i ô n  de l i q u i d e z .  Y o t r a ,  es e s e n c i a l -  
mente f i s c a l - f i n a n c l e r a ,  po rque  p o r  l a s  a t r i b u c i o n e  s co n -  
f e r i d a s  a l  Banco C e n t r a l  ô s ta s  son s i g n i f i c a t i v e s  en  l a  o r -  
d e n a c iô n  e co nôm ica  d e l  p a i s ,  es l a  de c o n tJ p o la r  l o s  e f e c -
t i v o s  n a c io n a le s  en su t o t a l i d a d ,  p o r  e l  mismo hecho  que
#
t i e n e  l a  o f e r t a  d e l  n u m e r a r io ,  ta m b ie n  es fu n d a m e n ta l  l a  
i n s p e c c i ô n  que e je r c e  en e l  m ov i n ie n t  ode l a  c i r e  u l e t i Ô n  
m o n e ta r ia .  En l a  Ley d e l  Banco C e n t r a l  de H onduras*  en l a  
c a t é g o r i e  de l o s  e f e c t i v o s  n a c io n a le s ,  e s té n  o o m p re n d id o s  
una se r i e  de v a lo r e s  que no so n  mas que p rom esas p o r  pa­
g a r ,  pues se d e p o s i t a r â n  en l e s  a re a s  d e l  Banco t a n t o  d o -  
o u m e n to s ,  t i t u l o s ,  v a l o r e s ,  g a r a n t i e s  o o n s t i t u l d a s  a f a ­
v o r  d e l  E s ta d o ,  de manera que l o s  a c t i v o s  son o pueden  s e r  
de d i  v e rs a  n a t u r a le z a ,  i n c l u s i v e  l o s  e f e c t o s  m e r c a n t i l e s  
n é g o c ia b le s ,  e t c .
BL BANCO GEm-RAL COMO GUARDIAN EE LAS RESERVAS INTBRNà 
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E s ta  f u n o iô n  l e  ha s id o  a s ig n a d a  a l  Banco C e n t r a l  
c o n ju n ta m e n te  co n  l a  e m is iô n  y  g u a r d ia f t  de l a g  r é s e r v a s  
e f e c t i  vas  n a c io n a le s ;  es una m o d a l id a d  que se ha im p u o s -  
t o  p r  o g re  s i  vame n te  como r e s u l t  ado d e l  aumento de l a s  r e ­
l a c i o n e s  econôm ioag  i n t e r n a c i o n a l e  s " l a  f i  na l i d a d  é v i ­
d e n te  p o r  l a  que un Banco C e n t r a l  deba te  n e r  en su po­
d e r  o ro  y  d i  v i d a s ,  b ie n  p a re c e  sov l a  de d is p o n e r  de una 
r é s e r v a  de d in e r o  d in e r o  i n t e r n a c i o n a l  d e s t in a d a  a h a c e r  
f r e n t e  en c u a l q u i e r  momento a un s a ld o  a d v e rs o  e n  l a  ba ­
la n z a  de pagos y  de s o s te n e r  e l  v a l o r  e x te r n o  de l a  mo­
neda n a c io n a l " ,  Con e s ta s  m a g is t r a l e s  p a la b r a s  d e l  p ro ­
fe  s o r  K o c k ,  b a g ta  p a ra  e x p l i c a r  to d o  l o  que se pueda h a -  
b l a r  en m u c h is im a s  p â g în a s  de un l i b r o ;  en l a  v id a  m oder­
na , t a n t o  l o g  i n d i v i d u o s  oo n s id e r a d o s  a is la d a m e n te  como 
s o c ie d a d e s ,  c o m e r c ia n te s ,  e t c ,  y  l o s  re p ré s e n ta n te s  de l o s  
p o d e re s  p û b l i c o s ,  a d q u ie r e n  o b l i g a c io n e s  en  e l  m ereado 
i n t e r n a c i o n a l  de l o s  g e g o c io s ,  l a  v id a  de l o s  p u e b lo s  
e s  h o y  c a s i  im p o s ib le  s i n  e l  c o m e ro io  e x t e r i o r ,  to d o  e l  
m o v im le n to  v i t a l  de l o s  hom bres e s t r i b a  p r e c i  game n te  en  
c o m p ra r  y  v e n d e r  y  ca d a  vez en  m ayores p r o p o r c io n e g  c o n  
e l  e x t e r i o r ,  co n  l a s  m a y û s c u la s  e x p r e s io n e s  de e x p o r t a -  
c i ô n  e im p o r ta c iÔ n  se e n c i e r r a  to d a  l a  r e a U d a d  de l a  
v id a  de l o s  p u e b lo s  y  en  g ra n  p a r t e  de ' e s t o  c o n s i s t e  
e l  hecho  que es n e c e s a r io  m anftener d e te rm in a d a s  r e s e r -
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v a s ,  que no son s i  no r e o u r s o s  e co nôm ico  s d i s p o n ib l e s  p a ra  
h a c e r  uso de e l l e s  en momentos c r i t i c o s  o de un d e s e q u i l i -  
b r i o  de l a s  f i n a n z a s  d e l  E g ta d o ,  to d a  l a  v id a  humana no ês 
mas que in t e r c a m b io  de r e l a c i o n e s  de m u l t i p l e  n a t u r a le z a ,  
e l  aumento c o n s ta n te  de l a s  n e c e s id a d e s  d e l  hom bre , o o n s e c u e n  
c i a  l ô g i c a  de su p e r f e c t i b i l i d a d ;  l o s  mas o i v i l i z a d o s  t i e n e n   ^
i  nnum.e r a b ie s  n e c e s id a d e s ,  a l  s a lv a je  l e  b a s t  a co n  s a t i s  f a c e r  ' 
l a s  p u r  a me nte v e g a t a t i v a s ;  a l  h a b i t a n t e  de l a s  re  g i  o ne s d e -  
s e r t i c a s  de A s i a ,  l e  b a s ta  co n  un puhado de a r r o z  sa n c o c h a -  
d o j  a l  que v i v e  aun e n  l a s  r é g io n s  s i n e x p lo r a d a s  d e l  Amazo 
nas es  b a s ta n te  p a ra  v i v i r  co n  su t o r t i l l a  de maÉ*# e t c . ,  
p o r  e so , un g ra n  movi m ie n to  de l a  econom la  n a c io n a l  e s té  
fu n d a d a  en  l a  d i f f é r e n t e  d o t a c iô n  de l o s  r e c u r s o s  hum.anos 
y n a t u r a l s  s , e s p é c i a l ! z a c i ô n  en l a  p r o d u c c iô n  e t c .  L a s  r e ­
l a c i o n e s  i n t e r n a c i o n a l e  s de l o g  b ie n e s  econôm ic  o s ,  depends 
de l a  a m p l i  t u d  de e sa s  d i f f é r e n c ia s  dn l a  v e n ta  j  a c o m p a r a t i ­
ve de l o s  d i f e r e n t e s  p a is e s  p a ra  l a  p r o d u c c iô n  de d i f f é r e n ­
t s  3 co sas  (D . H. R o b e r t s o n ) ,  ya queda d ic h o  que lo s  bancos  
c e n t r a l e s  han e s ta d o  o b l i g a d o s  generalmente a m a n te n e r  una 
res6]?va l e g a l  m in im a  p o r  sus e m is io n e s  q u e ,  de sde l u e g o , e s  
una fo rm a  de s a n id a d  c r e d i t i c i a  y  esas  r é s e r v a s  i n t e m a c i o -  
n a le s  son en c i e r t a  fo rm a  una r e s t r i c c i ô n  a l a  e x i s t e n c l a  
de e f e c t i v o  " e s  un f a c t o r  g e n e r a l  de i n f  lu e  n c ia  r e s t r i c t i ­
ve como medio de im p o n e r  una d i s o i p l i r ï ^  l a  r é s e r v a  m in im a
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desempeha una f u n o iô n  econôm ica  û t i l "  es una manera mas 
de s a iv a g u a r d a r  e l  v a l o r  de l a  moneda d e l  p a i s " .
EL BANCO CBH'RAL, EL PONpO MONETARIO INTBRNACIOmL Y EL 
BANCO DE RBCONSTRIJCCION Y FOMENT0 
A n te s  de t e r m ln a r s e  l a  g u e r r a  m u n d ia l  u l t i m a , l a s  n a -  
c io n e s  a l i a d a s  p a ra  l a  g u e r ra  se u n ie r o n  tambien p a ra  l a  
c o o p e r a c iô n  econôm ica  i n t e r n a c i o n a l  y , e n t r e  l o s  tem as t r a -  
ta d o g  p o r  e c o n o m is ta s  y  t é c n i c o s  de d ic h a s  n a c io n e s ,  f i g u r a  
r o n  dos p la n e s :  W h ite  y  K e y n e s ,  e l  p r im e r o  g ra n  f i n a n c i e r o  
n o r te a m e r ic a n o  y  e l  segundo e l  c o n o c id o  e c o n o m is t  a i n g l é s  
( e l  a u t o r  de T e o r la  G e n e ra l  de l a  O c u p a c iô n ,  I n t e r é s  y  D i ­
n e ro )  un g ru p o  de 44 n a c io n e s ,  e s ta n d o  to d a v ia  en p le n a  
g u e r ra ,*  re  u n id o s  e n  B r e to n  W oods, en J u l i o  de 1 9 4 4 ,  d ie r o n  
v id a  a e s te  im p o r t a n t e  o r g a n i s m o in t e r n a c io n a l ;  e l  Fondo mo- 
n e t a r i ç  como una " t r a n s a c c i ô n  e n t r e  dos p la n e s  c i t a d o s "  y  
que e n t r ô  en v i g o r  e l  28 de D ic ie m b re  de 1 9 4 5 , y  e l  Banco 
I n t e r n a c i o n a l  de R e o o n s t r u c c iô n  y  p o m en to , p r i n o i p i ô  a o -  
p e r a r  a l  aho s i g u i e n t e .  Como f i n e s  fun d am e n t a ie  s pa ia  l o s .  
que s u s c r i b i e r o n  o se a d h i a ie r o n  a l  m ismo.
E n t r e  o t r o s  son : p ro r ro v e r  l a  c o o p e r a c iô n  m oneta­
r i a  i n t e r n a c i o n a l ,  p rom & ver l a  e s t a b i l i d a d  de l o s  t i p o s  
de c a m b io s ,  e tc f .  e t c .  H onduras como m iem bro que es de l a
O .N .U . fu é  i n v i t a d a  a p a r t  i c i  p a r  en  l a  Q o n fe re n c ia  de B r e to n
Woods y  de sde e n to n c e a a  asum iô  a c i e r t a s  o b l i g a c io n e s  i n t e r ­
n a c io n a le  s a cam b io  de o b te n e r  a lg u n a s  v e n t a ja s ,  p o r  e je m -  
p l o  " p o d e r  o b te n e r  d e l  Fondo p ré s ta m o s ,  cuando se i n c u r r a  
en
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en  un d e s e q u i l i b r i o  e n  l a  b a la n z a  de p a g o s ,  l o s  p r é s t a ­
mos p o d râ n  l l e g a r  h a s ta  o in c o  ve ce s  mas d e l  v a l o r  de sus
r e s p e c t i v e  c u o ta ”  y  como o b l ig a c io n e s  f i g u r a n  e l i m i n a r  
g ra d u a lm e n te  l a s  m ed ida  s de c o n t r o l  de ca m b io s  so b re  o p a -  
r a o io n a s  n o rm a le s  de 1 c o m e rc io ,  e t c .  Las c u o ta s  a s ig n a d a s  
a cada p a is  e a tom ando en  c u e n ta  su  im p o r t a n c ia  e c o n ô m i-  
c a ,c a d a  p a is  d e f i n i r â  su moneda n a c io n a l  en  te r m in e s  de 
o r o  o d d l a r  EU* y a s i  p o d râ  o b te n e r  d e l  Pondo d i v i s a s  p o r  
moneda n a c io n a l  e i n c l u s i v e ,  l a s  c u o ta s  la s  a b o n a râ  p a r t e  
c o n  su p r o p ia  moneda. Honduras quedô o b l ig a d a  a n te  e l  Pon- 
-do M o n e ta r io  I n t e r n a c i o n a l  a c o n t r i b u i r  con  l a  suma de 
2 .5 0 0 .0 0 0  d ô la r e s ;  p e ro  d u ra n te -  ahos de 1947 a 1951 so­
l i c i t  ô se le  r e b a ja r a  a 5 o o .o o o  d ô la r e s  y  se le  c o n c e d iô  
su p e t i c i ô n ,  p e ro  h a b ie n d o  m.ejorado n o ta b le m e n te  la  s i t u a ­
c i ô n  econôm ica  d e l  p a i s ,  d e  1951 p a ra  a c â ,  e s tâ  pagan do pun- 
tu a lm e n te  l a  c u o ta  a n te r io r m e n t e  a que se h a b ia  c o m p ro m e t i -  
d o ,  l o s  2 .5 0 0 .0 0 0  d ô la r e s .  Segun e l  b a la n c e  v e r i f i o a d o  e n  
e l  Banco C e n t r a l  e l  3o de J u n io  de 1951 en  -sus a c t i v o s  se 
e n ouen t r a n  como d i  s p o n i b i l i d a d e  s i n t e r n a c i o n a l e  s lo s  s i  g  
g u É e n te s :
O r o . . ................................. D is .  lo 9 $ o o 7 .6 2
D e p ô s i to  a la  v i s t a  ”  8 .4 3 1 .9 3 5 . 7 6
I n v e r s i o n e s   ”  7 . 7 6 4 .0 1 2 , 3 1
Monedas e x t . e n  e l  p a is  1 .1 9 4 .2 1 9 * 6 3
Remegas en t r â n s i t o  ”  2 6 2 . 6 4 5 . oo
pondo M Onet. I n t e r n a c .
A p o r te  en o r o  ”  1 2 5 .o o o .o o
R é s e rv a s  I n t e r n a c  . N e ta s  1 7 * 8 8 6 .8 2 o . 32
(a i  f i n a l i z a r  e l  aho 1 9 5 2 , e l  B .C . ' t e n i a  en d e p ô s i t o  en 
e l
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0 l  Banco E x t e r i o r  9 m i l l o n e s ) .  En l a  misma G o n fe re n o ia  de 
B r e to n  Woods quedô c re a d o  e l  Banco de R e c o n s t r u c c iô n  y  po­
mento s u s c r i t o  p o r  l a s  mismas n a o io n e s  m iem bros d e l  Fondo 
H ondu ras , se o b l i g ô  a l  pago de l . o o o . o o o  de d ô la r e s ,  l a s  
que ha pagado r e g u la r m e n te .  Como d a to  i n t e r e s a n t é  p a ra  
l a  econom la  n a c io n a l ,  es  que de sde ô l  l e  Banca C e n t r a l  ha 
empezado a f u n c i o n a r ,  ha h a b id o  un aamento p r o gre  s iv o  de 
la s  r é s e r v a s  i n t e r n a c i o n a l e  s p a ra  e l  p a i s ,  a l a  vez que 
ha h a b id o  c o n s id e r a b le  a c u m u la c iô n  de o ro  y  moneda e x t r a n -  
j e r a ,  p o rq u e ,  de sde que e l  Banco p r i n o i p i ô  a a c t u a r ,  e l  
B d c re c to r io  a c o rd ô  que e l  n é g o c ie  de o ro  y  d i v i s a s  e ra  p r i ­
v i l é g i é  d e l  Banco C e n t r a l ;  en e l  p a is  no hay e sca sez  de d i ­
v i s a s ,  l o s  p a r t i c u l a r e s  pueden  a d q u i r i r l a s ,  p e ro  no n e g o o ia r -  
l a s .
UTIL12ACI0N  m  LAS RESERVAS INTBRNAGIONALSS 
H on d u ras , es  un p a is  en que su b a la n a a  c o m e r c ia l  es des 
f a v o r a b l e , e l  aho que e s t u y  a n a l i z a n d o  con  l o s  d a to s  e s t a -  
d f s t i c o s  que a n te c e d e n ts  ( l9 5 o - 1 9 5 1 )  hubo un m o v im le n to  
c o m e r c ia le s  de ; 1 /1 3 5 .  o 2 3 .9 1 5 ,2 5  en t o t a l  « o n  l a  s i g u ie n t e  
d i f e r e n c i a :
Im p o r ta c iÔ n   L. 7 8 .8 9 5 .3 3 7 .1 9
E x p o r t a c i ô n .  ............. ”  5 6 .  1 2 8 .5 7 8 .o6
q u e , h a c ie n d o  l a s  d i f e r e n c i a  s ,  r é s u l t a  una p a r t i d a  dn p a s i -  
vo de mas de 22 © i l l o n e s .  E s to  t i e n e  sus ca u sa s  que en  B )n -  
d u ra s  es p a is  a g f * ic o la ,  su i n d u s t r i e  no ha a lc a n z a d o  e l  d e -  
s a i r o l l o  d e s s a b le ,  a p e s a r  de que d ie p o n e  de m a g n i f ie  os f a c -
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t o r e s  p a ra  mue has ram as i n d u s t r i a l e s ,  l a  p a r t i r d a  mas f u e r -  
t e  e n  e l  o o m e rc io  e x t e r i o r ,  l a  r e p r é s e n t a  en b a n a n o , e n  me­
nos c a n t i d a d  de c a f é ,  m aderas , e t c .
Aunque te n g o  e n te n d id o  que la  b a la n z a  de pagos ha 
m e jo ra d o  d u ra n te  e l  1 9 5 2 , to rn é n d o s e  en a c t i v a ,  en v i r t u d  
de m ayor d e s a r r o l l o  o o m e r c ia l  e n t r e  l o s  v e c in o s  de C e n t ro  
A m é r ic a ,  E s to s  a c t i v e s  i n t e r n a c i o n a l e  s le  c o r re s p o n d e n  a l  
B a n co , p o r  l a  Ley B a n c a r ia  de 1 9 5o , d u ra n te  mucho t ie m p o  
p e r t e n e c ia n  e s ta  f a c u l t a d  a l a  c o m is iô n  de c o n t r o l  de cam­
b i o s  y  en J u l i o  de 195o , la  C o m is iô n  de C o n t r o l  t r a s p a s ô  
a l  Banco sus r é s e r v a s  e x t e r i o r e s  en d i v i s a s ,  como " p a r t e  
d e l  fo n d o  de ca m b io "  d i  s p o n i b i l i d a d e  a que l a s  t é n i a  a su  
d i s p o s i c i ô n  e n  l a s  s i g u i e n t e s  e n t id a d e s  i n t e r n a c i o n a l e  s.
N a t i o n a l  C i t y  Bank o f  New Y o r . . . .  2 . 4 9 7 .7 9 3 . 5 4  d i s .
Chase N a t io n a l  Bank o f  Nw Y o r k . . .  2 3 5 *o o o .o o  "
G u a ra n ty  T r u s t  Go o f . New Y o r k . . . .  l 6 o . o o o . o o  "
C a n t id a d  que fu ô  su p e ra d a  enormemente en  e l  p r im e r  aho de 
o p e ra c io n e s  de l a  i n s t i t u c i ô n ,  segun c o n s ta  en e l  c u a d ro  
a n t e r i o r .
Hasta  f i n e s  de 1 9 5 o , en Honduras c i r c u l a b a n  t r è s  
c la s e  s d i s t i n t a s  de moneda: d o l a r  n o r te a m e r ic a n o ,  c o lo n  
s a lv a d o re h o  y  e l  q u e t z a l  g u a te m a l té o o  y  p a ra  d a r le  c u m p l i i -  
m ie n to  a l a  l e y  m o n e ta r ia  que d ic e  : "q u e  l a  o b l i g a c io n e s  
de p a g a r  en  d in e r o  de c u a l q u i e r  c la s e  o n a t u r a le z a  que f u e -  
re  que deba e j e c u t a r  se en  Banduras  se l i q u i d a r â n  y  c u m p l i -  
r â n  en l e m p i r a s " .  E l  fenômeno p o r  e l  c u a l  han o i r c  u la d o  d is  
t i n t a s  monedas en e l  p a i s ,  se debe en p a r t e  a que l o s  l i  m i-
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t e  3 f r o n t e r i z o s  eni?» e l  S a lv a d o r  y  G uatem ala  son muy e s t r e -  
o h o s ;  e l  enorme i n t e r c a m b io  c o m e r c ia l  m a n te n id o  e n t r e  lo a  
h a b i t a n t e s  de uno y  o t r o  p a i s ,  no han te  n id o  in c o n v e n ie n te  
e n  a d m i t i r  sus pagoa i n d i s t i n t a m e n t e  en una u o t r a  moneda; 
y  a l i i  que e s ta s  monedas donde han  t e n id o  a c e p t a e iô n  p o r  
muchos ahos  «s  e s e n c ia lm e n te  en l o s  p u e b lo s  l i m i t r o f e s , y  
nunca en l o s  i n t e r i o r e s  o en  l a  c a p i t a l ;  e n  ca m b io ,  l a  i n -  
v a s iô n  d e l  d o l a r  es  d i  f e r e  n t e ,  é s te  fu é  a u to r i z a d o  hace a l -  
gunos ahos ( a l  p r i n c i p l e  de l a  g u e r r a  u l t im a )  y  û l t im a m e n te  
e r a  i n t r o d u c i d o  p o r  lo s  e x p o r t  a d o re s  y  é s t o s  n e g o c ia b a n a  ean  
sus d i v i s a s  po rque  en  e l 'p a is  l o  han a d m i t id o  s i n  r e p ro c h e  
l o s  p a r t i c u l a r e s  como m ed io  s a t i s f a c t o r i o  de pago y  que es  
" e l  s is te m a  m o n e ta r io  de H onduras se ha c a r a c t e r i z a d o  p o r  
su f a l t a  de e l a s t i c i d a d  dando l u g a r  a q u e ,  p o r  f a l t a  de mo­
neda  n a c io n a l ,  se i n t r o d u j e r a n  e n  l a  c i r c u l a c i ô n  s i n  n in g u -  
na a u t o r i z a c i ô n  l e g a l ,  l a s  de E l  S a lv a d o r  y  G u a te m a la "  y  e l  
D i r e c t o r i o  de 1 Banco C e n t r a l  e n  la  s e s iô n  d e l  d i a . . . . . . . .
a c o rd ô  e l i m i n a r  de l a  c i r c u l a c i ô n  to d a  moneda e x t r a h a  y , a l  
e f e c t o ,  a h o ra  l o s  pagos p o r  o b l i g a c io n e s  en Henduras s o lo  
se h a cen  en moneda n a c io n a l  ( ' l e m p i r a )  jtaasta D ic ie m b re  de 
1952 , se han e x p o r ta d o  a d ic h o s  p a is e s  c a n t i d a d  de c i r c u ­
la n t e  en e l  o rd e n  s i g u i e n t e ;
Moneda m e t â l i c a  n o r te a m e r ic a n a .............  L . 6 8 7 7 .o o o .o o
B i l l e t e s  d ô l a r e s ..........................................  "  5 o 4 *o o o *o o
Q u e tz a ls  s g u a te  I m a l t e c o s .............................. "  5 o 9 .o o o ,o o
C o lo n e s  s a l v a d o r e h o s . . .      .................... "  l# 5 1 2 .o o o .o o
En re sum e n , e l  Banco C e n t r a l  como g u a r d iâ n  de l a s  r é s e r v a s
i n t e r n a s  y  e x te r n e s  de l a  n a c iô n  ha c u m p l id o  f f ie lm o n te  d e s -
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de e l  momento que i n i c i ô  sus a c t i v i d a d e s  eno e l  p a i s ,  e s  de 
e s ta  m anera , e l  Banco de l o s  b a n q u e ro s  y  e l  Banco d e l  go­
b i e r n o ,  e l  l u g a r  donde se c o n c e n t r a n  l a s  d i s t i n t a s  c l a s e 3 
de v a lo r e s e  e n  n u m e ra r io ,  en d i v i s a s  en o ro  y  l o s  d e p ô s i ­
t o s  o b l ig a d o s  de l o s  Bancos c o m e r c ia le s .  Las t r a n s f e r e n -  
-  c i a s  de fo n d o s  que a n te s  de e s ta  l e y  l a s  h a c la n  l o s  ban^  
COS p r i v a d o s ,  c o r re s p o n d e  a h o ra  a l  Banco C e n t r a l ;  p a ra  a te n  
d e r  a l a s  ne ce s id a d e  s d e l  p û b l i c o ,  t i e n e  e s t a b le c id o  e s te  
s e r v i c i o  q u e ,  en J u n io  de 1951 , se h a b ia  r e m i t i d o  c a n t i ­
dades a l a s  d i s t i n t o s  b a nco s  y  en l a  fo rm a  que s ig u e ;
A l  Banco a t l â n t i d a  (La  C e ib a )   L. 8 4 5 .0 0 0 . -
"  "  i T e l a ) ............................  9 0 . 0 0 0  .
" "  ( P to . C o r te  s ) . . .  I 8 0 . 0 0 0 . -
"  "  ( p . s u l a . )   1 . 3 9 0 . 0 0 0 . -
A l  Bco . H onduras $ n . P . S u la ....................  2 . 2 o o . o o o . -
A l  S ta .R O sa  de Gopân.............................. .. 6 4 . 0 0 0 * -
La c e .  ï a l a . . ....................................................  1 . 7 o o . o o o , -
La S ta n d a rd  F r u i t  G o .La  C e ib a   l o o . o o o . -
E L BAmO  CENTRAL COMO BANCO DE RSDESCUSNTO Y PRESTAMISTA
DE ULTIMA INSTANCIA 
A l  r e f e r i r s e  a l a  t a  sa b a n c a r i a ,  d ic e  S a y e rs :  ” E1 a r ­
ma mas p o d e ro s a  p a ra  e l  p r o pô s i  t o  de i n f l u i r  en  e l  n i v e l  
de p r e c io s  y  e l  vo lum en  de l a  a c t i v i d a d  econ&m ica  pueden 
u s a r  l a s  a u t o r id a d e s  m o n e ta r ia s ,  se s i n t e t i z a  en g e n e r a l  
en  l a  e x p r e s iô n  " t a s a  de r e d e s c u e n to ”  mas c o n c r e ta m e n te , 
e l  s is te m a  b a n c a r io  i n f l u y e  e n  l a  c o n d u c ta  de lo s e m p re n -  
d e d o re s ,  e je r c i e n d p  p r e s iô n  s o b re  l a  t a  sa de i n t e r é s  y# 
a e s te  r e s p e c t o ,  re c o rd e m o s  lo  que se d ic e  a l  p r i n c i p l e  
de e s ta s  c u a r t i l l a s ,  e n  c u a n to  a l a s  v e rd a d e ra s  f u n c i o ­
nes d e l  Banco C e n t r a l ,  y  v im o s  que e c o n o m is t  a a como 8 h a ,  •
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c o n s id e r a  como ^  u n ie  a f u n o iô n *  y  mas que s u f i c i e n t e ,  es e l  
c o n t r o l  d e l  c r é d i t e  y  en i g u a l  s e n t i d o  se p r o n u n c ia n  K Lsch  
y  E l k i n ,  e s te  d i c e :  ^ e s  e l  mante n i  m ie n to  d e l  p a t r o n  mone- 
t a r i o ”  y  d e l  i r is ^ o  modo que l a  c u s t o d ia  de l a s  r é s e r v a s  
b a n o a r ia s ,  l a s  f u n c io n e s  de r e d e s o u e n to  o p r e s t a m is t a  &1- 
t im .o  s u r g i e ro n  de la  p o s i c i ô n  e s e n c i a l  que d i s f r u t 6 * e l  
Banco a l  que se ha & ia  c o n c e d id o  e l  m o n o p o l io  de e m is ié n  
y ’’ e s ta  im p o r t a n t e  f u n c iô n  de p r e s t a m is t a  û l t im o  se v i n c u l ô  
h is t é r ic a m e n t e  a l a  d e l  r e d e s c u e n to ,  p u e s to  q u e ,  a t r a v é s  
de e s te  ü l t i m o  es como desempenaba l a  p r im e r a .  En su  o r i -  
gen , l a  ta s a  de re d e s c u e n to  fu é  a p l i c a b l e  a l a s  l e t r a s  de 
c a m b io ,  ya que e s te  docum ente  ha r e p re s e n ta d o  s iem p re  un 
m ed io  se g u ro  de n e g o c ia r  a p la z o s  b b h e n ie n d o  g a n a n c ia a  
y  l o  mismo s i r v e  p a ra  l a s  t r a n s a c o io n c s  i n t e r i o r a s ,  oomo 
p a ra  l o s  pagos i n t e r n a c i o n a l e s  y  g e n e ra Im en te  han s id o  ne- 
g o c ia d a s  p o r  l o s  Bancos c o m .e rc ia le s  o p o r  casas  e s p é c ia ­
le  s de re d e s c u e n to  o a c e p t a c iô n ,  como ha pasado en  i n g l a -  
t e r r a ,  e n  do&dee se ha de s a r r o l l a d o ,  p r im e r  o que en n in g u -  
na p a r t e ,  un p e r f e c t o  meroado m o n e ta r io ,  y  v e r i f i c é n d o s e  
un s o lo  d ia  m u l t i t u d  de o p e r a c io n e s ;  y d l t im o  s o lo  se pu e -  
de co m p a re r  co n  l a  b o is a  de N e w -Y o rk ;  es in d u d a b le m .e n te  
uno de lo s  p u n to s  m adrés en un s i  stema e co n ô m io o ; un me­
d io  d i r e c t o  de i n f l u i r  s o b re  e l  n i v e l  g e n e r a l  de p r e c io s  
es * s u b i r ^  l a  ta s a  de r e d e s c u e n t o . ^ . * u n  a lz a  de l a  t a s a  
b a n c a r ia  se r e f l e j a  râ p id a m e n te  en  una e le v a c i ô n  de l o s  
t i p o s  de d e s c u e n to  de l o s  p ré s ta m o s  y  de e s te  modo d is u a -  
de a l o s  c o m e rc ia n te s  de so l i c i t  a r  c r é d i t  o s ” , , , ,  l a  c r é a -
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c iô n  de o r é d i t o  se f r e n a  de e s ta  fe rm a  y  e l  v a l o r - r i q u e z a  
de l a  u n id a d  m o n e ta r ia  se e le v a  ( î f e w t r e y ) .  Uno de lo s  p r o ­
céda mie n to s  recome ndab le  3 a s e g u i r  p a ra  e l  ban.co c e n t r a l  
en  caso  de i n f l a c i ô n ,  e s e l e v a r  l o s  t i p o s  de i n t e r é s ,  en 
e s te  s e n t id o  e l  banco  c e n t r a l  e n  to d o s  l o s  p a is e s  se ha 
c o n f i a d o  " l a  a e l i c a d a  f u n c iô n ’’ de c o n t r o l a r  e l  c r é d i t e ,  
f u n c i ô n  que de sempeha g e n e ra lm e n te  p o r  l a  t a s a  de r e d e s -  
c u e n to  oa l a ” ta s a  b a n c a r ia ”  y  es que ’’ i g u a l  que un mayor 
p r e c io  de una m e rc a n c la  d e te rm in a d a  p o r  s i ,  o c a s io n a  
s iem p re  un desoenso  de l a  o a n t id a d  v e n d id a ,  a s i  ta m b ie n  
un mayor p r e c io  de l o s  m ed ios  de pagos i m p l i o a  una d i s m i -  
n u c iô n  ne l a  o a n t id a d  de m ed ios  de pago que e l  p & b l i c o  
q u ie r e  r e s e r v a r s e .  ( P e r d e r s e n ) .  Queda c l a r o ,  que l a  t a s a  
de re d e s c u e n to  como p a r t e  fu n d a m e n ta l  de l a  p o l i t i c s  mo­
n e t a r i a  p o d ré  a u m en ta rse  o r e b a ja r s e  segun l a s  c i r c u n s -  
t a n c i a s  o c a s io n a le s ,  cuando la  d i r e c o i ô n  d e l  Banco C e n t r a i  
c o n s id é r é  que ha y n e o e s id a d  de d in e r o  en  e l  meroado p a ra  
a c t i v e r  e l  m o v im ie n to  d e l  c o m e rc io ,  f i j a r é  unos t i p e s  de 
i n t e r é s  muy b a jo s  p a ra  que lo s  i n d u s t r i a l e s  y  em prendedo- 
re  s se a n i  men a to m a r  d in e r o  de l o s  banoos o ca sas  de p re s -  
t a m is t a s  y  p o d râ n  n e g o c ia r  sus dec urne n t 0 3 , l e t r a s  e t c ,  as 
é s ta  una manera de s a c a r  a c i r c u l a o i ô n  l a  mayor moneda p o -  
s i b l e ,  aunque p r o n t o  se l i e  g a ré  p o r  e s te  p ro c e d im ie  n to  a 
una i n f l a c i ô n .  La t a s a  de r e d e s c u e n to  como lo s  t i p o s  de 
i n t e r é s ,  son  p r e c io s  d e l  d in e r o  y  p o r  e 30 mismo e s té  su-
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j e t a  a l a s  le y e s  g é n é ra le s  de l a  o f e r t a  y  l a  demanda.
Una ta s a  b a j a ,  un t i p o  de i n t e r é s  de i g u a l  manera s i g n i -  
f i c a  t a a n to  oomo d in e r o  b a ra  1:0 y  o f r e o e r  e l  d in e r o  a b a jo  
p r e c io  e s  p o n a r lo  a l  a lc a n c e  de to d o  e l  mundo y  t jodos  q u e -  
r r é n  q u i t a r  en p ré s ta m o s  a q u ie n e s  t i e n e n  l a  o f e r t a  de I 03 
m edios  l e g a l e 3 de p a g o ; p a ra  é s to  no hay una r é g la  f i j a  o 
u n ie  a p a ra  to d o s  lo s  lu g a r e s  o é p o c a s ,  en  dada c a s o ,  se 
f i j a r é  t a n  a l t a  0 b a ja  como se p r e s e n te n  l a s  c i r c u n s t a n -  
c i a s  de l u g a r  y  t ie m p o ;  en un a fb  de m a g n i f ie  as a o s e o h a s , 
en l a  e fjoca de l a  s ie g a ,  s é r ia  recome n d a b le  a lg u n a s  ve ce s  
una ta s a  m oderada , e t c .  Y es  ” a d m i t id o  que e l  s is te m a  
b a n c a r io  puede i n f l u i r  e o n  su uso sob re  lo s  p r e c io s  y  la  
p r e d u c c iô n ” . Re spec to  a l a  i n f l u e n c i a  que la  ta s a  b a n c a r ia  
e je r c e  en un s is te m a  e c o n ô m ic o ,  hay  dos t e o r i a s  un poco d i -  
fb re n te s M  l a  l la m a d a  t e o r i a  c o r t o  p la z o ,  s u s te n ta d a  p o r  
Hsiw trey y  se e x p re s a  a s l :  e l  10s o r t e  p r i n c i p a l  de l a  t r a n s -  
fo r m a c iô n  es l a  i n f l u e n c i a  de l a s  t a s a s  a c o r t o  p la z o ;  Haw- 
t r e y  e x p l i c a  su tees is  mas o menos e n  e s t  os t é r m in o s :  **Un 
co m e rc i  an te  es un hombre que madtaiene e x i s t e  n c i  as de a lg u n  
a r t i c u l o  y  é s to s  se m a n t ie n e n  p o rqu e  a s i  es conve n ie n te  pa­
ra  p o d e r  s a t i s f a c e r  l a s  v a r ia c i o n e s  de l a  demanda, de sus 
c l i e n t e s ,  s i n  h a c e r  e s p e r a r  y  p a ra  e v i t a r  l a s  v a r ia c io n e s  
e n  l a  o f e r t a  y  como e l  mante n i  m ie n to  de sus e x i s t  e n c ia s  le  
o c a s io n a  g a s to s  d i  v e r s o s ;  a lm a c e n a je ,  se g u ro  c o n t r a  i n c e n -  
d i o s ,  r o b o ,  d e p r e c ia c iô n  de c a l i d a d ,  e t c .  , y  s i  l a s  ta s a s
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de i n t e r é s  a c o r t o  p la z o  s u b e n , e l  co a to  p ara  o o n s e r v a r  
l a s  e x i s t e  n c ia s  ta m b ie n  r é s u l t a  mas g ra va d o  y  e n to n c e s  
p o r  c o n s ig u ie n t e , l o s  c o m e rc ia n te s  t r a t a n  de r e d u c i r  l a s  
suyas s ie n d o  ’’ g e n e ra lm e n te  mas l o  que expenden  que l o  que 
oompran” . Te s i s  de Keynes o t e o o ia  de l a s  o p e ra c io n e s  a 
l a r g o  p la z o *  K eyn es , en  c a m b io ,  s o s t ie n e  ” que a l  e f e o t o  
p r i n c i p a l  de l a  ta s a  de r e d e s c u e n to  sob re  l a  s i t u a c i ô n  
econôm ica  i n t e r n a  se p ro du ce  a t r a v é s  d e l  oam bio  e n  la s  
ta s a s  a l a r g o  p la z o  y  que ” l a s  ta s a s  de i n t e r é s  a l a r g o  
p la z o  son l a s  u n ie  as i m p o r t a n t e s ” . La d i f e r e n c i a  e s té  
en la  c la s e  de a r t l c u l o s  que hayan  de m a n te n e r  l o s  co ­
m e r c ia n te s  ” l a  v a r i a c i ô n  i n i c i a l  im p o r t a n t e  e s té  en  e l  
deseo de l o s  c o m e rc ia n te s  a m a n te n e r  a r t i c u l e s  acabados 
o se m l-a c a b a d o s  y  como e s ta  c o n s e r v a c i ' n  se puede f i n a n ­
c i e r  co n  p ré s ta m o s  a c o r t o  p la z o ,  e l  m o v im ie n to  de l a  t a ­
sa c o r t o  p la z o  es s u f i c i e n t e  p a ra  e x p l i c a r  l o s  cam b ios  
de una s i t u a c i ô n  e conô m ica . Key ne s , p o r  e l  c o n t r a r i o ,  c o n ­
s id é r a  como im p o r t a n t e  p a ra  una t r a n s f o r m a c iô n  e co n ô m ic a ,  
l a s  o p e ra c io n e s  a l a r g o  p la z o  ”  la  demanda de c a p i t a l  de 
t r a b a jo  es e l  r e s u l t a d o  de una s i t u a c i ô n  g e n e r a l  que l a  
d é te rm in a  la  demanda de lo s e m p re n d o d o re s  de c a p i t a l  f l -  
j 0 y  como e l  m a n te n im ie n to  de e s ta  c la s e  de c a p i t a l  s o lo  
puede f i n a n c i e r  se co n  p ré s ta m o s  a l a r g o  p la z o .  P e ro ,  en 
d e f i n i t i v e ,  e s ta s  dos h i p ô t e s i s  no se e x c lu y e n  ’’ t i e n e n  
e l  mismo p u n to  de p a r t i d a ,  s e ré  mas t i i é n  d i f e  re n te  s m é to -  
dos p a ra  s o lu c io n a r  e l  mismo p ro b le m a ,  ambos c o in c id e n ”  
a G
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que la  p o l l t i c a  b a n c a r ia  es e f e c t i v a  po rque  i n f l u y e  en 
e l  GOsto de l o s  a r t i c u l o s  y  p o r  o t r a  p a r t e ,  c a s i  s iem ­
p re  una b a ja  en l a  ta s a  a c o r t o  p la z o ,  va u n id a  a lo s  t i ­
p os  a l a r g o  p la z o y  de manera que l a s  te  s i  s de H a w tre y  y 
Keynes p e rg e c ta m e n te  se c o t t c i l i a n ,  c o n s id e r a n  e l  mismo f e -  
nômeno s o c i a l  y  s o lo  d i f i e r e n  en  que co n  d i f e r e n t e s  p u n to s  
de v i s t a  y  m.étodo t r a t a n  de e n f o c a r l o ,  p e ro  l o s  dos  a n â l i -  
s i s  conducen  a l  mismo r e s u l t a d i .  $e re c o m ie n d a  como dépu ra - 
t i v a  de una b a la n z a  de pagos d e f i c i t a r i a ,  un a urne n to  dn  la  
t a s a  de i n t e r é s  ” como e l  métodO mas s e n c i l l o  y  e f i c a z ;  que 
l o s  b ancos  e le  va n  su t a s a  de r e d e s c u e n to  un a l t o  t i p o  de 
i n t e r é s  a v iv a  e l  e s p i r i t  u de a h o r r o ,  pues é q u iv a le  a una 
r e d u c c iô n  d e l  consumo y  d is m in u c iô n  de l a  i m p o r t a c i é n  y ,e n  
ca m b io  se a c r e d i t a n  l a s  e x p o r ta c io n e  s ( W ic k s e l )  como ya se 
d i j o ,  es un arma p o d e ro s a  p a ra  i n f l u i r  en  e l  n i v e l  g e n e r a l  
de p r e c io s .
TAASiiS DE REDESCUENTO EN EL BANCO CENTRAL DE HQTJBURAS
La f i j a c i ô n  de l a  t a s a  de r e d e s c u e n to  c o r re s p o n d e  a l  
D i r e c t o r i o  d e l  Banco e n t r e  la s  a t r i b u c i o n e s  a l  t e n o r  d e l  
a r t l c .  16 e s t é n :  a ) .  D e te r m in a r  y  d i r i g i r  l a  p o l i t i c s  mo­
n e t a r i a ,  c r e d i t i c i a  y  c a m b ia r ia  d e l  B anco , de a c u e rd o  con  
l o s  p re c e p to s  de e s ta  L e y . ”  Y e l  D i r e c t o r i o  d e b e râ  f i j a r  
una ta s a  g e n e r a l  de r e d e s c u e n to  y  p o d ré  f i j a r  ta s a s  e spé­
c i a l e  s a p l i c a b l e  s a a q u e l l o s  t i p o s  de document os p ro  n i  en ­
te  3 de e p e r a c io n e s  que e l  Banco desea  que l o s  banoos e s -  
t i m u l e n  ( A r t .  38 ) .
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En s e s iô n  de 28 de J u n io  de 1 9 5o , e l  D i r e c t o r i o  d e l  
Banco C e n t r a l  f i j ô  l a s  ta s a s  de r e d e s c u e n to  de la  ma#ra 
que s ig n e ;
1 ) .  Tasa  g e n e r a l  de re d e s o u e n to  Ç>%
2 ) .  Ta sas  p r e f e r e n c i a l e s ;
a ) .  Para  p ré s ta m o s  de a v io  de p la z o s  no mayor de
1. S e is  me se s 1%
2 ,  Nueve me se s 2%
3* Doce me se s
b ) .  P a ra  p ré s ta m o s  r e f a c c i o n a r i o s  de p la z o  no ma­
y o r  de 12 me ses o dos p u n to s  de d i f e r e n c i a  
co n  la  ta s a  que c o b re n  l o s  b a n c o s .
g ) .  Para préstamos com erc ia les  cun p lazo  hasta de 
nie ve meses con descuentos p ro n in ia n te s  de ex -  
p o rta c iô n  de productos n a c io n a le s , o im p o rta -  
o iô n  de b ienes de producci6n destinada a fomen­
t e r  la  prodUGciôn a g r f c o la ,  ganadera o in d us -
t r i a l , 5 f .
E L  BANCO CENTRAL BRBSTAMISTA DE U IT I IA  INSTANGIA 
Con e s ta  f r a s e ,  se q u ie r e  d a r  a e n te n d e r  que e l  Banco
C e n t r a l  es e l  u l t im o  r e c u r  so p a ra  o b te n e r  c r é d i t  os y  e s ta
f u n c i ô n  n a c iô  de l a  de re d e s o u e n to  y  se r # l a c i o n ô  p r im o r -  
d ia lm e n te  co n  e s ta  û l t i m a .  H aw tre y  d ic e  que e l  Banco de In -  
g l a t e r r a  no asu m iô  f a c i l  y  v o lu n t a r i a ^ e n t e  e s t a  re s p o n s a -  
b i l i d a d  y  fu é  h a s ta  despues  de 18 73 , cuando se r e c o n o c ie r -  
r o n  in e q u lv o c a m e n te  l a s  re  s p o n s a b i l i d a d e s  de p re  s t  am i s la
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ô l t im a  y  l a  f r a s e  ’’ p r e s t a m is t a  de u l t im a  i n s t a n c i a ”  l a  i n ­
v e n té  B a g e h o t .  ” La t a r e a  p r i n c i p a l  de un Banco C e n t r a l  es
l l e v a r  a cabo l a  p o l l t i c a  m o n e ta r ia  d e l  p a is  o se a , to m a r  
de t ie m p o  en  t ie m p o ,  l a s  m ed idas  que se c re a n  n e c e s a r ia s  
p a ra  que e l  c u r s o  de lo s  a c o n t e c im ie n t o s  m o n e ta r io s  c o n c u e r -  
de en  to d o  lo  p o a ib le  con  d ic h a  p o l f t i c a * .  La t ô c n i c a  de l o s  
Bancos c e n t r a l e s  es no o p e r a r  co n  e l  p d b l i c o  y  ta m b ie n  p r a c -  
t i c a  e l  n e g o c io  b a n c a r io  o r d i n a r i o ;  e â ta  e s  una de l a s  d i f e -  
r e n o ia s  fu n d a m e n ta ls  s que hay  e n t r e  e l  banco  c e n t r a l  y  l o s  
banoos c o m e r c ia le s ;  é s to s  ^ I t i m o s  s o n ,  en  c i e r t a  m a n e ra ,u na  
casa c o m e r c ia l  c u a l q u i e r a ,  en  e l  s e n t id o  de que c ;n  sus ope­
r a c io n e s  buscan  l a  m ayor g a n a n c ia  p o s i b l e ,  cuando mas c l i e n ­
t e s  t i e n e n ,  o b t ie n e n  m ayores r e n d i f r i e n t o s  y  sus s o c io s  a o c io -  
n i s t a s  se m .uestran  s a t i s f e c h o s ;  e l  Banco C e n t r a l  p o r  e l  co n ­
t r a r i o ,  t i e n e  como o b j e t i v o  p r i n c i p a l  a c t u a r  en e b e n e f i o io  
de l a s o o ie d a d ,  y  su p r e o c u p a c iô n  e s b r ib a  en  o b t e n e r , n o , g r a n ­
de s d i v i d e  ndo s p a ra  sus s o c io s ,  s i  no co n fo rm e  haya p r o p o r c io -  
nado una a c c iô n  f i n a n c i è r e  s a lu d a b le  en «1 s is te m a  e c o n ô m i-  
co  g e n e r a l  de l a  n a c iô n  ” e l  o b je t o  p r i n c i p a l  de e s ta  c la s e  
de Banoos no es  o b te n e r  g a n a n c ia  s , s i  no que p e r s ig u e n  la  
p o l i t i c a  que se c o n s id é r é  ir-as p ro v e chosa  pa ra  e l  p a is ” . Ifay 
v a r i a s  ra z o n e s  fu n d a m e n ta ls  s p o r  l a s  que no e s té  p e r m i t i d o  
a l  Banco C e n t r a l  p r a c t i c a r  lo s  n e g o c io  s c o r r i e n t e s  de lo s  
b a n c o s ,  unas de e l l a s  es que l o s  banoos  de c o m e rc io  e s t é n
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o b i ig a d o s  a m an tene r s a id o a  en  la s  a re a s  de lo s  b a n co s  
c e n t r a l e s ,  a h o ra  b i e n ,  e l  hecho de m a n te n e r  ’’ a a t i v o s  im ­
p r o d u c t i v e s ”  como son  la s  r é s e r v a s  b a n o a r ia s  no l e s  es 
b e n e f i c i o s o ,  a lo s  b a n co s  c o m e r c ia le s ,  e so s  d in e r o s  que 
ya oen  en p o d e r  a je  no es  una p é r d id a  p a ra  e l l o s  y  s i  e l  
banco  c e n t r a l  e n t r e r a  d i r e c ta m e n te  a n e g o c ia r  cone 1 p&- 
b l i o o ,  h a b fa  G om p e te n c ia  a l  r e s t o  d e l  s is te m a  b a n c a r io  
y  aun p o d r la  p re  s t a r  a ta s a s  mas r e d u c id a s  pues é l  no paga 
n in g u n a  c la s e  de i n t e r e s e s  p o r  sus d e p ô s i t o s  que r e c i b e ,  
e s te  p ro c e d im ie  n to  d a r ia  p o r  r e s u l t a d o  que l o s  Bancos co ­
m e r c ia le s  no a t e n d e r i a n  a sus c o n s e jo s ,  p u e s to  que ya no 
^ i r a r i a n  en  é l  un s u p e r i o r ,  s in o  un o o m p e t id o r ;  p o r  e s te  
m o t iv o ,  e l  Banco c e n t r a l  c o n c é d e ra  p ré s ta m o s  cuando to d a  
l a s  dem.és n te s  e s t é n  co m p le ta m e n te  a g o ta d a s ,  e l  banco  
c e n t r a l  queda como u l t im o  r e c u r s o ,  cuando to d o s  l o s  bancos  
p r iv a d o s  hayan dado su n e g a t i v e ,  s o lo  en e s to s  c a s o s  es 
c o r r e c t o  que e l  ba nco  c e n t r a l  e je r a a  e l  c o m e rc io  c o n  c r é -  
d i t o s  a c t uando d r e c ta m e n te  con  c l i e  t e s  p a r t i e u l a r e s .  S I  
Banco C e n t r a l  de B o n d u ra s ,  f i e l  a l o s  p r i n c i p l e s  e s e n c ia -  
l e s ,  d e l  Banco c e n t r a l  m oderno , no p r a c t i c a  o p e ra c io n e s  
co n  e l  p u b l i c  >, sus n é g o c ie s  l o s  hace c o n  e l  g o b ie rn o  y 
con  lo s  b a n o o s  c o m e r c ia le s  y  no paga i n t e r e s e s  p o r  lo s  
d e p ô s i t o s  que e l  p & b l i c o  haga en sus d e p e n d e n c ie s .
EL BANCO CENTRAL COIJO BANCO PB COMPENSACION, UQUIDA.CIO-  
HES Y TRA3PAS05 CEmRAIES 
Como e n c a b e z a m ie n to  de ® ta  f u n c i ô n  en e l  o rd e n  t e ô -
—Bo­
r i c  o ,  o igam oa l a  o p in i ô n  do Shaw (^ a n c o  C e n t r a l )  que ae e x ­
p re s a  a s l :  no sea c o n s id e r a d a  g e n e ra lm e n te  oomo
f u n c i ô n  e s p e c ia lm e n te  i m p o r t a n t e ,  l a  c o m p e n sa c iô n  y  l i q u i -  
d a c iô n  c e n t r a l e s  l o  son  f u n c iô n  n e c e s a r ia  o n a t u r a l  de un 
Banco C e n t r a l . . . . y  que un banco  c e n t r a l  o p e ra râ  como câma- 
r a  de c q p e n s a c iô n  p a ra  to d o s  l o s  b anco s  a s o c ia d o s ,  como un 
mero a s u n to  m ecân ico  de c o n t a b i l i d a d *
La p r â c t i c a  de co m p e n s a c iô n  como t a r e a  d e l  Banco 
c e n t r a l ,  ha p r i  n c i  p i  ado a d e s a r r o l l a r s e  ” h a c ia  me d i  ado 3 
d e l  s i g l o  X IK ”  y ha s id o  I n g l a t e r r a  e l  p a i s  que l o  ha im -  
p la n t a d o ,  en e l B 5 4 ,  cuando  se e s t a b l e c i ô  la  oo s tum bre  de 
sa ldaO  la s  d i f e r e n c i a s  e n t r e  lo s  b a n co s  d e l  r e i n o ,  l a s  d i v e r -  
sas c u e n ta s  que t e n l a n  l o  s b a n co s  co n  e l  Banco de I n g l a t e #  
r r a ,  se h a c la n  l a s  co m p e n sa c io n e s  de l a s  o p e ra c io n e s  d ia -  
r i a s  (S p ra g u e )  e s ,  e n  e s t e  o rd e n  de id e a s  I n g l a t e r r a  e l  p a is  
q u0 ha t e n i d o  uh  s is te m a  de o p e ra c io n e s  b a n c a r ia s  mas p e r -  
f e c c io n a d o ,  p r im e ro  que c u a lq u ie r  o t r o  p a i s ,  su l a r g a  t r a d i -  
c i ô n  y  e x p a r i e n c ia  ha s id o  a p ro v e c h a d a  p o r  g ra n  n&mero de 
p a is e s  de uno y  o t r o  c o n t i n e n t e .  Bn A m é r ic a ,  c a s i  to d o s  l o s  
p a is e s  han  s g g u id o  e s t e  mismo método de s a ld a r  c u e n ta s  co n  
e l  r e s t o  de l o s  b a n c o s ;  e l  Banco C e n t r a l  de l a  R e p & b l ic a  de 
C o lo m b ia ,  s ig u e  e s t e  s is te m a ,  e l  ^ a n c o  C e n t r a l  de C h i l e ,  ’’ e s ­
t é  o b l ig a d o  a a c t u a r  como Cémara de C o p p e n s a c iô n  p a ra  l o s  
b a n c o s  a s o c ia d o s  d e l  p a i s ”  y  l o  mismo en B u ro p a ,  ea A u s t r i a ,  
H u n g r ia ,  e l  R e io h b a n k  de A le m a n ia *  No en  to d a s  l a s  i n s t i t u -
c io n e s  de banca  es e l  b a nco  c e n t r a l  m iem bro  de la  cém ara corn-
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oom peaaadofa, p ara  e s te  e fe o to  p o d ia  haoerse u a a d la t in o lô n  
b ie n  maroada e n tre  a q u e llo s  s is te n a s  b a n o a rlo s  en que e s ta -  
b le o le n d o  o f lo in a s  para  s a ld a r  sus re s p e o t iv a s  cu en tas  que 
re  s u lta n  de sus c r é d ite s  a c t iv e s  y p a s iv o s  re s p e c t iv e  me n te  
y  en  l a  m ayorla  de lo s  cases ” ouando e l  Banco c e n t r a l  se 
o o n v ir t iô  en e l  g u a rd ia n  de la s  ré s e rv a s  e f e c t iv a  s de lo s  
bancos p r iv a d o s , yera un paso s e n c i l lo  y  l6 g ic o  que asum le- 
r a  la s  o b lig a c io n e s  de a c tu a r  oomo de l iq u id a o iô n  o casa de 
com pensaciôn p a ra  lo s  o tro s  Banoos. B lk in  y  K iso h  d lo e n :  
que e l  banco c e n t r a l  debe o r g a n iz e r  una m a q u in aria  e x p e d ite  
y  econôm ica para la  com pensaciôn. • • • .  y  como te n e d o r  de lo s  
sa ld o s  de lo s  bancos c o m e rc ia le s  e s té  e s p e c ia lm e n te  c a p a o i-  
tado p a ra  e s ta  o b lig a o iô n ” .
% y  c r i  te  r i  08 opuestos a l  ex p re  sado p o r Shaw, segôn  
é s te ,  l a  fu n c iô n  de l i q u i  d a c iô n  no es de mayor im p o r ta n o ia ,  
p e r fe c t  amente ^ d r l a  no oosesponder h a c e r t a ie s  t r a n s a c o io -  
00 a , a l  b a n c o c e n tra l;  en cam b io , hay econom ist as y  l e g i s l a -  
dores  que a f lrm a n  que es fundament a 11 s i  ma, e n tre  é s to s , es­
té n  Junoey, W i l l i s  y  o t r o s ;  e l  p r i  m ero, s o s tie n e  que la  "co  
p en s a c iô n  es  la  o p e ra o iô n  p r in c ip a l  de un banco c e n t r a l  la »  
te rm am en te , pues e l  banco t ie n e  la  c a r a o t e r is t io a  mas im por­
ta n te  de la  banca o e b t r a l l . . . . *  Y W l l l i s :  ” la  fu n c iô n  de com- 
p en sao iô n  con sus e lem en to s  a u x i l i a r e s ,  es una de la s  mas 
s ig n i f ie  a t  iv a  a de la s  fu n c io n e s  de un banco c e n t r a l  y  p a ra  
l a  que so lo  se puede e n c o n tra r  un s u s t i t u t o  muy in c o m p le to  
r e o u r r le n d o  a o tro s  e x p é d ia n te s , üna Oémara de Compensaciôn
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es la  In s t l t u o i ô n  que s lrv e  p a ra  la  o u n fro n ta o lô n  de c ré ­
d i t e s  y d é b ite s  e n tr e  dos o mas organism os que m antienen  
re la o io n e s  r e c f  prooas y c o n s ta n te s  sobre un e s t  ado de 
cu en tas  d é te rm in a  do” ; es eu nvenie  n te ,  ô t t  1 ,  ya que p e rm its  
s a ld a r  cu en ta s  s in  e l  use in n e c e s a r io  d e l  d in e ro ;  en un 
s is tem a de” oom pensaci6n orgarrLzado y s o U f io a d o  po r #1  
Banco C e n t r a l  no s o lo  es  un medio de econom izar c a p i t a l  
y e f e o t iv o ,  s in o  tam b ien  un m edio de poner a p rueba, en 
c u a lq u ie r  momento, e l  grado de l iq u id e z  que t ie n e  l a  c o -  
m unidad, asunro  q u e , p a ra  e l  Banco C e n t r a l ,  es e s e n c la l  
oonocer d la  por d la ” . La com pensaciôn t ie n e  un s ig n i f i c a -  
do J u r ld ic o  y en  e s te  s e n tid o  es tam b ien  a p lic a b le  #n e l  
caso de com pensacione s b a n c a r ia s ;  l a  com pensaciôn e s una 
form a de e x t in g u ir s e  la s  u b lig a o io n e s  ta n to  c i v i l  oomo 
m e ro a n tiIm e n te , e l  Banco c e n t r a l  es deddor de lo s  bancos 
c o m e rc ia le s  en cuanto  es  g u a rd ié n  de ré s e rv a s  e fe o t iv a s  de 
é s to s  y por t a l  ra z ô n , lo s  banoos p r iv a d o s  cu en tan  eon c r é ­
d i te s  a su fa v o r  en  e l  Banco C e n t r a l  y  oomo es  seguro tam­
b ie n  que r e s u ite  que e l  Banco C e n tr a l  t ie n e  documentes que o 
b r a r  A l r e s to  d e l  s is tem a b a n c a r io , es a q u i donde t ie n e  lu ­
gar la  a c c iô n  com pensadora, "cuando dos p e rs o n a s , por d e - 
reoho p ro p i o? sean re c ip ro o a m e n te  a o re ed o ras  y deudoras  
re sp e o tiv a m e n te ” eeoomo es e l  caso e n tr e  e s ta s  e n tid a d e s  
que c a s i r e  s u lta n  con deudas re o ip ro c a s  y  en c u an to  a l a  
p s rs o n a lid a d  j u r i d i c a ,  lo s  banoos,como c a lq u ie r  o t r a  so- 
o ie d a d , t ie n e n  p e rs o n a lid a d  j u r f  d lca  p ara  aduar p o r s i 
y a nombre de o t r a s  e n t id a d e s , e t c .
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En e l  Banco C e n t r a l  de I b n d u r a s ,  de c o n fo rm id a d  don  l a  
l e y  " l o s  e n c a je s  d e p o s i ta d o s  p o r  l o s  Banoos en  e l  Banco Cen­
t r a l  s e r v i r â n  de base p a ra  e l  f u n d o n a t r . ie n to  de una Cémara 
de C om pensac iôn  que fu n c io n a r é  de a c u e rd o  cori l o  que e s t a b le z  
oa e l  D i r e c t o r i o  ^ A r t .  5 4 ) ,
" A n te s  d e l  1 de J u l i o  de 195o , lo s  b a n c o s  p r iv a d o s  r e d -  
b i a n  en sus t r a n s a c c io n e s  d i a r i a s  cheques l i b r a d o s  a c a rg o  
de o t r o s  b a n c o s ,  co n  cuyo  im p o r te  mante n ia n  c u e n ta  en  aque­
l l o s ,  la  que se l i q u i d a b a  p é r iô d ic a m e  n te  r e t i r a n d o  lo s  s a l ­
dos f a v o r a b le s ,  o b i e n ,  se e fe c tu a b a  d ia r i a m e r t e  e l  c o b ro  
de t a i e s  ch e q u e s . C reada  la  Cémara de C om p en sac iôn , a l  i n i -  
c i a r  àus o p e r a c io n e s ,  e l  Banco C e n t r a l ,  l o s  ba ncos  c o n c u r r e n  
d ia r ia m e n te  p o r  m ed io  de su r e p r é s e n ta n te  j  es en e l  Banco 
C e n t r a l  donde se r e a l i z a  l a  " c o m p e n s a c iô n  de s a ld o s " .  ( I n f -  
fo rm e  d e l  I J i n i s t e r i o  de îB C ie nd a  de I9 6 0  a 1 9 5 1 ) .  La Cémara 
de C om pensac iôn  " e s t a b le c e  l a  c o m u n ic a c iô n  e n t r e  d o s  o mas 
b a n c o s " ,  hay  lu g a r e s  en que f u n c io n a n  Cémaras com pensât o r i  as 
i n d p e n d ie n t e s  d e l  banco  c e n t r a l ,  p o r  e je m p lo  en I n g l a t e r r a ,  
que en L o nd re s  e x i s t e  n e n  once c iu d a d e s  de p r o v i n c i a ;  e l  Ban­
co de I n g l a t e r r a  es m iembro de l a  Cémara de C om pensac iôn  de 
L o n d re s ,  t i e n e  co n  l o s  bancos  c o m e r c ia le s  c u e n ta s  co n  é l ,
Y d ia r i a m e n t e ,  a l  t e r m i n e r  l a  j o r n a d a ,  l o s  s a ld o s  entÿ'e deu- 
d o re s  y a c re e d o re s  de l o s  ba ncos  se l i q u i  dan p o r  m ed io  de pa ­
gos de l a  Cmara de C om pensac iôn  o l a  misma p o r  m edio de sus 
c u e n ta s  e n  e l  Banco de I n g l a t e r r a .  E l  p ro c e s o  de co m p e n sa c iô n  
c o n s i s t e  e n  que se c a n c e la n  h a s ta  donde es  p o s i b l e ,  l a s  deu­
das i  n t o r -b a n c  a r i a  s que nacen  d e l  t r a s p a s o  de d e p ô s i t o s ,  • . .  .
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En H on d u ra s , e s ta  Cémara de C om pensac iôn  es  una dependen- 
ü ia  mas d e l  -Banco C e n t r a l  y  e s ta  Cémara t i e n e  ta m b ie n  su  
o r ig e n  en  l o s -  d e p ô s i t o s  v e r i f i c a d o s  en sus a re a s  p o r  lo s  
bancos  p a r t i e  u la r e  s ,  d i s p o s i c io n e  s l é g a le s  y  no rm es , son 
i l j a d a s  p o r  e l  D i r e c t o r i o  d e l  B anco , a l  t e n o r  d e l  a r t . 54 
" L o s  e n c a j e s . . . s e r v i r é n  \e base p a ra  e l  fu n c io n a m ie n to  de 
una Cémara de C om pensac iôn  que f u n c io n a r é  de a c u e rd o  co n  
l a s  normas d ic t a d a s  p o r  e l  D i r e c t o r i o " .  Las Cémaras de 
C om pensac iôn  han a d q u i r i d o  p a r t i c u l a r  im p o r t a n c ia  y " p r i n -  
c i  palme n te  desde p r i n c i p l e  d e l  XX" c o n  l a s  fo rm e s  m oder- 
nas de pago , se hace cada d la  mes n e c e s a r ia  e s ta  manera de 
c a n c e la c iô n  de c u e n ta s ,  co n  l a  im p o r t a n c ia  que a c tu a lm e n te  
t i e n e  e l  cheque como m edio  l e g a l  de pa go , t i e n d e  a h a c e r -  
se c a s i  i n d is p e n s a b le  p s te  O rgan ism e de c u e n ta s  ya que sea 
que f u n d o n e  co n  in d e p e n d e n c ia  d e l  Banco c e n t r a l  o como un 
d d p a r ta m e n to  su yo ; se puede d e i c r  s i n  e x a g e r a c iô n  que p ro n ­
t o  d e s a p a re c e ré n  le s  pagos hechos co n  d in e r o  e f e c t i v o  ( e s to  
p a s a r la  a i  no f u e r a  p o r  l o s  pagos en pequena c u a n t la )  pues 
en  A m é r ic a ,  e s p e c ia lm e n te ,  l o s  pagos se hacen  n o rm a lm e n te  
con  cfeteques, é s to  e s ,  h a b la n d o  de l a s  t r a n s a c c io n e  s i n t e r i p  
r e s ,  ya q^ee l a s  e x t e r i o r e s  se h acen  en d i v i s a s ,  u t i l i z a n d o  
s ie m p re  e l  g i r o  o e l  ch e q u e . En H ondu ras , p o r  e je m p lo ,  c re o  
que un Bo^ de l o s  pagos en sumas c o n s id e r a b le s ,  se v e r i f i ­
es n en ch e q u e s ;  lo s  p a r t i e  u la r e  s g i r a n  cheques a f a v o r  de 
su a c re e d o r  c o n t r a  sus d e p ô s i t o s  en  lo s  b a ncos  c o m e r c ia le s  
y ,  a su v e z ,  lo s  bancos  c o m e r c ia le s ,  l i b r a n  ô rd e n e s  de p a -
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go ta m b ie n  en  cheque a c o n t r a  d e p ô s i t o s  que te n g a n  en e l  
Banco c e n t r a l .  R é s u l t a  que lo o s  pagos en e f e c t i v o  e n t r e  
b a n c o s ,  c a s i  nunca se h a c e n , aunque cuando a l  h a oe rse  l a  
co m p e n sa c iô n  queden s a ld o s  a f a v o r  de uno , no lo  r e t i r a n  
y e s  quo e l  m o v im ie n to  f i n a n c i è r e  de un banco  no es de ma­
n e ra  e s t â t i c o ,  s in o  d in â m ic o ,  no es una cosa  que " e s t a  a h i ”  
6s una c o r r i e n t e  c o n t i n u a ,  s i n  d e te n e rs e  nunca, e s t a  es l a  
a c t i v i d a d  m o n e ta r ia ,  es  a c c iô n  in d e te r m in a d a .
E l  p ro c  e d i  t r i e n t  o de l a  Gémara de co m pen sac iôn  es
mùy p a r e c id o  e n  to d o s  lo s  p a is e s ;  y  s o lo  e x i s t e n  pequehas 
d i f e r e n c i a s  que se d e be n  mas a la  p n  p ia  e s t r u c t u r a  de ca ­
da p a is  y  oos tum bre  s l o c a l e s ,  pues en e l  fo n d o  t i e n e  e l  
mismo o r i g e n  y  se encam.inan a c u m p l i r  f u n c io n e s  a n é lo g a s ,  
su s  m o d a l id a d e s  p u e s ,  son c i r c u n s t a n c i a l e s  y  en e l  meca- 
n ism o  pueden d i f e r i r  unas de o t r a  s. Cémaras de Compensa­
c i ô n  in d e p e n d ie n te  s e x i s t e n  en  l a  mayor p a r t e  de E u ro p a  
y  en a lg u n o s  p a is e s  de A m .é r ica ; e n t r e  le s  p r i  mero s se e n -  
c u e n t r a n ;  H o la n d a , S u e c ia ,  F r a n c ia  y  en  l o s  E s ta d o s  U n idos  
de A . e x i s t e n  en l a s  c iu d a d e s  p r i n c i p a l e s  in d e p e n d ie n te m e n ­
te  d e l  s is te m a  b a n c a r io .  En lo s  p a is e s  cuyo  m o v im ie n to s  d e l  
rr e rc a d o  m o n e ta r io  es muy m o d e s to ,  an l a s  Cémaras de Compen­
s a c iô n  s u e le n  e x i s t i r  ad j u n t o  a un d e p a r ta m e n to  b a n c a r i o ,  
é s t o  sucede en c a s i  to d o s  lo s  p a is e s  h is p a n o a m e r ic a n o s
EL BANCO CENTRAL COMO CQNTRALOR DEL CREDIT0 
E l  g a l i c i s m o  " c o n t r a l o r ”  es  em pleado en to d a  l a  te m o-
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n o lo g ia  e co nôm ica  y  es n o t o r i o  que h a s ta  e s c r i t o r e s  c a s te -  
l l a n o s  l o  usan  f r o c  ue rite me n te  y  aunque en su o r ig e n  no s i g -  
n i f i q u e  nada en c o n c r e t  o ,  como v o c a b lo  f r a n c é s  q u ie r e  d e c i r  
e n t r e  o t r e s  G O s a s : " in s p e c c iô n ,  c o m p ro b a c iô n ,  r e g i s t r e ” , e tc  , 
p e ro  q u iz â s  p o r  e l  c a r a c t e r  p ro  p i  o de l a  c i e n c i a  e conôm ica  
de que " c a re  ce de un le n g u a je  p r o p i  o y  d e f i n i d o  es que se 
t i e n e  que i n v a d i r  no s o lo  t e r r e n o s  co n  v o c a b lo s  a je n o s  a l  
i d io m a ,  s in o  que " i n c o r p o r a  të r n d n o s  e x ô t i c o s  p ro c é d a n te s  
de o t r o s  id io m a  s y  que en  n u e s t r a  le n g u a  c a re c e n  de una s i g ­
n i f i e  a c iô n  p r é c i s a ,  de l a  mis ma manera que o t r a  s d i s  c i p l i n a s  
d e l  sab er humano han q o n q u is ta d o  y  e s té n  c o n q u is ta n d o  la  f o r -  
m a c iô n  de un le n g u a je  a i e n t i f i c o  de su e s p e c i a l i d a d ;  ds de es- 
p e r a r s e  que la  économ ie  a d q u ie r a  in d e p e n d in c ia  i i n g h i s t i c a , y a  
q u e , como to d a s  la s  c ie n c ia s , e x p r e s a n  c o n o e p to s  de c o n te n id o  
y a c e p t a c iô n  u n iv e r s a le  s . Lo que q u ie r o  d a r  a e n te n d e r  con  
l o  a n t e r i o r ,  es que se s u p r im a n  v o c a b lo s  e x t r a h o s  a n u e s t r o  
i d io m a ,  c re a n d o  lo s  n e c e s a r io s  qœ c o r re s p o n d a n  a l a s  e x ig e n -  
c i a s  d e l  c a s t e l l a n o  p a ra  p o d e rn o s  @ x p p e s a r "c o r re c ta m e n te  y  
c o n  p ro p ie d a d  en nue s t r a s  id e a s  y pe n s a m ie n to s " . S i jndo ya 
co s tu m b re  e l  em pleo  de l a  p a la b r a  “ c o n t r o l "  o " c o n t r a l o r " ,  
a s i  l o  u sa ré  yo a q u i ,  con e l  s i g n i f i c a d o  de " r e g u l a r  e l  c r é ­
d i t e ”  de a d e c u a r lo  a l a s  c i r e u n s t a n c i a s ,  e t c .
T a n to  lo s  e c o n o m is ta s  como b a n q q e ro s ,  c o in c id e n  en
que l a  r e g u l a c iô n  o c o n t r o l  d e l  c r é d i t a  03  una f u n c iô n  fu n d a ­
m e n ta l  p a ra  e l  c u m p l im ie n to  de l o s  U n e s  d e l  Banco C e n t r a l , e s  
a la  vez uno de lo s  p r& b le m a s  que mayor a t e n c iô n  han  m .e rec i-  
do d u ra n te  l a 3 d l t im e s  g e n e ra c io n e s  d e l  mundo de lo s  n e g o c io s  
b a n c a r io s ;  la  t a r e a  de e ^ i s i ô n  de l e s  bancos ha e s ta d o  s iem -
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p re  u n id a  a l a  de c o n t r o l  d e l  c r é d i t e  en l a s  p é g in a s  a n t e r i o -  
re  3 queda d ie  h o ,  como, p a ra  muchos t r a t a d i s t a s ,  c o n s id e r a n  
como e s e n c ia l  p a ra  e l  banco  c e n t r a l  l a  f u n c iô n  c r e d i t i c i a  
7  t e ô r i c a  7  p r â c t i c a m e n to  e s ta s  dos f u n c io n e s ;  e m is iô n  7 
r e g u l a c iô n  d e l  c r é d i t e ,  son i n s e p a r a b le s  en  l a s  l e g i  s la c  i o -  
ne 3 de lo s  d i v e r sos p a is e s ,  puede co m proba rse  que es i n h é ­
r e n t e  a to d o  banco  e ra is o r .
La Ley  d e l  Banco de Canadâ d ic e  a l  e f e c t o . . .  "  son 
fu n c io n e s  d e l  Banco; r e g u l a r  l a  moneda y  e l  c r é d i t o ,  c o n t r o ­
l a r  y p r o t é g e r  e l  v a l o r  e x te r n e  de la  u n id a d  m o n e ta r ia  n a c io -  
n a l  7  m i t i g a r  p o r  medio de su i n f l u e n c i a  la s  f l u e t u a c io n e  s 
d e l  n i v e l  g e n e r a l  de p r o d u o c iô n ,  c o m e rc io ,  p r e c io s  y o cu pa - 
c i ô n  dn  la  m edida qn  que sea p o s ib le  con  m ed idas  m o n e t a r ia s , .  
EL Banco de l a  R é se rva  de la  I n d i a ,  d e b e . . . . " o p e ra r  e l  s i s t e ­
ma m o n e ta r io  y  c r e d i t i c i o  d e l  p a i s ,  c o n f i r m e  a l o s  i n t e r e s e s  
n a c io n a le s " .  Y e l  t a n t a s  veces  c i t a d o  Banco de V e n e z u e la ,  
s e h a la  enure  o t r a s  f u n c io n e s ,  . .  . " C e n t r a l i z a r  l a  e m is iô n  de 
b i l l e t  /s  7  e s t a b le c e r  un s is te m a  u n i fo rm e  de c i r c u l a c i ô n  
■monetaria” .
La Ley d e l  Banc  ^ C e n t r a l  de H onduras , a l  h a b la r  d e l  
c o n t r o l  c r e d i t i c i o  b a n c a r io  d ic e  l o  s i g u i e n t e ;  ” 31  Banco 
C e n t r a l  d e be râ  en to d o  m.omento p r o c u r e r  que e l  vo lum en de 1 
c r é d i t o  b a n c a r io  d e l  p a i s ,  gua rde  r e l a c i ô n  co n  la s  n e c e s i -  
dades ge n u i  nas d e l  mere ado y que no p ro vo q u e  o fa v o r e z c a  
la s  te n d e n c ia s  i n f l a c i o n a r i a s  d d e t f l a c io n a r ia s  p e r j u d i c i a -
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le  s p a ra  e l  m a n te n im ie n to  de la  e s t a b i l i d a d  e c o n ô m ic a "  • Pa­
ra  l o g r a r  t a i e s  p r o p o s i t o s ,  e l  Banco u t i l i z a r â  su p ro  p i  a 
p o l l t i c a  de c r é d i t e  y lo s  i n s t r u m e n t  os de c o n t r o l  c u a n t i t a -  
t i v o  y s e l e c t i v e  d e l  c r é d i t o  b a n c a r io  que le  o to r g a  e s ta  
L e y " .  ( A r t .  47 d e l  B .C .)
Y " a f i n  de c o n t r o l a r  e l  vo lum en g e n e r a l  de p f e s -  
tamos e i n v e r s i o n e s  de lo s  b a n c o s  y  de p ro m o v e r  su a dec ua - 
da d i s t r i b u c i ô n ,  e l  D i r e c t o r i o  d e l  Banco C e n t r a l  p o d ré ;
a ) .  F i j a r  l o s  t i p o s  maximos de i n t e r é s  y c o m is io n e s  que l o s  
bancos p o d r 'a n  p a g a r  o c o b r a r  p o r  sus o p e ra c io n e s  de 
c r é d i t o  a c t i v a s  y p a s iv a s .
b) . F i j a r  l o s  p o r c e n t a je s  que lo s  banco s  d e b e râ n  g u a rd a r
e n t r e  lo s  d i s t i n t o s  t i p o s  o c a t é g o r i s a  de p ré s ta m o s  
0 i n v e r s i o n e s  y  sus r e s p e c t i v e s  c a p i t a l e s  y  r é s e r v a s  
de c a p i t a l .
c ) .  F i j a r  to p e s  o l i m i t e s  g é n é ra le s  a l a s  c a r t e r a s  o a la s  
d i s t i n t a s  c a t  e g ' r i  as de p fesbam os e i n v e r s i o n e s ,  lo s  
a u a le s  no p o d râ n  s e r  c a t e g o r i a s  de p ré s ta m o s  e i n v e r ­
s io n e s ,  l o s  c u a le s  no po d râ n  s e r  i n f e r i o r s  s a l  monto 
de l a s  c a r t e r a s  de l a s  i n s t i t u c i one s b a n c a r ia s  a f e c t a -
das en la fee ha en que la  medida en tre  en v ig o r .  C A r ­
t i c u l e  48 B .C .)  " c o n t r o l  c u a n t i t a t i v o  y  c u a l i t a t i v o  
de l  c r é d i t o " .
Boy d i a ,  to d a  g e s t i ô n  de g o b ie rn o  en e l  o rd e n  a d m in is -
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t r a t i v o , e s t â  su j e t a  a c o n t r o l ,  ya sea una c o n c e s iô n  de a yu - 
da eco nôm ica  d i r e c t a  o i n d i r e c t e ,  l a 3 c u s t o d ie s  de lo s  e fec - 
t i v o s  de la s  b a nco s  c o m e r c ia le s ,  r é s e r v a s  en m e t é l i c o ,  l a  
p o s e s iô n  de d i v i s a s  de la  n a c iô n  e s té n  l i g a d a s  e s t re c h a r re n -  
te  a l  c o n t r o l  d e l  c r é d i t o  d e l  banco  c e n t r a l .
Y " c u a n to  mas te n g a  e s ta  que c r e a r  c r é d i t o  d i r e c t a  o 
i n d i r e c t a m e n t e  , pa ra  f i n e s  o f i e  i  a le  s ,  menos te  nd ré  que a c ­
t u a r  p o r  v ia  de re d e s c u e n to  a f i n  de a j u a t a r  l a  o f e r t a  de 
c r é d i t o  a l a s  n e c e s id a d e s  a u t ô n t i c a s  d e l  p a i s . . . . ÿ  c u a n to  
mas c a b a l^ e n te  opere  como g u a r d ia n  de l a s  r é s e r v a s  mas f a -  
G i l  y  e f ica a m .en te  de se mpe ha su f u n c iô n  g e n e r a l  como con­
t r a l o r  d e l  c r é d i t o  co n fo rm e  a lo s  i n t e r e s e s  n a c io n a le s ” .
( j n c o m p a t i b i l i d a d  de lo s  f i n e s ,  to d a  o b ra  que im p l iq u e  un 
d e s e m b ü lso , es i n c o m p a t ib le  con  o t r a  de esa misma n a t u r a -  
l e z a " •
NSGBSIDAD Y OBJETO Æ L  GOTnITROL 
En c u a n to  a l a  n e o e s id a d  de que haja un c o n t r o l  en 
un s is te m a  m o n e ta r io  d e te rm in a d o ,  to d o s  lo s  a u to r e s  e s ­
t é n  unanime me n te  de a c u e rd o  en l a  " c r e  a c iô n  y  d i s t r i b u -  
c i ô n  d e l  c r é d i t o ” . No puede s e r  menos, pues e l  c r é d i t o  
en l a  v id a  moderna de I 03 p u e b lo s  es co m p le ta m e n te  i n d i s ­
p e n s a b le ” , e l  c r é d i t o  ha v e n id o  a s u s t i fc u ir  en c i e r t a  fo rm a ,  
a l  d in e r o  e f e c t i v o  y l a s  n a c io n e s  de c u a l q u i e r  n a t u r a le z a  
que e s té n  c o n s t i t u i d a s ,  basan  su econom ia  mas que ëodo en 
e l  v r é d i t o ” . . . .  "E n  re su m e n , la s  c o n s e c u e n c ia s  s o c ia l e s  y 
e co nô m ica s  de l a s  f l u e t  u a c io n e  s im p o r t a n t e s  en l a  ca p a -  
c id a d  de compra d e l  d in e r o  y  l a  a c t i v i d a d  d u ra n te  l o s  
ô l t im o s  t r e i n t a  a h o s ,  han a c e n tu a d o  l a  n e o e s id a d  de c o n -
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t r o l  d e l  c r é d lb o  en una fo rm a  gi o t r a " .  Nu paga l o  mismo 
en c u a n to  a l  o b je t o  d e l  c o n t r o l ,  en e s te  a g p e c to  h a y  de - 
sa cu e rd o  y c o a t r o v e r s i a ,  y se p r e g u n ta  s i  e l  o b je t o  p r in ©  
c i p a l  d e l  c o n t r o l  d e b e râ  s e r  la  e s t a b i l i d a d  de lo s  t i p o s  
de c a m b io ,  o e l  n i v e l  g e n e r a l  de p r e c io s ,  o l a  a c t i v i d a d  
e conôm ica  y  la  o c u p a c iô n .  Es j u s t o  d e c i r  que d u ra n te  mu- 
cho t ie m p o ,  se c o n s id é r é  como o b je t o  fu n d a m e n ta l  d e l  con­
t r o l ,  m a n te ne r l a  e s t a b i l i d a d  de l o s  t i p o s  de c a m b io ,c u a n ­
do r e in a b a  e l  s is te m a  m o n o m e tâ l ic o  o b i m e t â l i c o ,  y  a s i  v e -  
mos que e l  p a t r ô n  o ro  " f u é  m a n te n id o  p o r  un  p é r io d e  l a r g o "  
ma9 0 menos e n t r e  1 8 75 , a 1925 y  1931 re  g p e c t i vawente  ( e n  
Gran B r e ta i ia ,  d e s a p a re c iô  e l  p a t r ô n  o ro  en S e p t ie m b re  de 
1 9 5 1 ) .  Las id e a s  eco n ô m ica s  e s t â n  e n  c o n s ta n te  cam bio  y  
e v o lu c iô n  y  un fenôt^eno que en p r i  n c i  p i  o ha a p a r e c id o  co­
mo s im p le  y  sa c o m p l ic a  co n  l a s  n e c « s id a d e s  d e l  hombre y 
d e l  mundo c i v i l i z a d o  y  a c tu a lm e n te ,  n a d ie  p o d râ  c r e e r  n i  
p e n s a r  que e 1 c o n t r o l  c r e d i t i c i o  t i e n e  p o r  o b je t o  una de 
la  3 cosa s a n te s  d ie  ha s ,  s in o  que se e x t ie n d e  q o u m p l i r  l o  
ma 3 e f i c a z ^ e n t e  p o s ib le  su f u n c iô n  de " r a c i o n a l i z a c i ô n "  
de lo s  medios de pago de c u a l q u i e r  n a t u r a le z a .  La e s t a b i ­
l i d a d  de lo s  medios de c a m b io ,  ha aLAo l a  id e a  que ha p r e -  
dom inado h a s ta  " a n t e s  de 1931" sô ha c o n s id e r a d o  como uno 
de l o s  r e q u i s i t e s  e se n c i  a le  s p a ra  e l  b ie n e s t a r  e co n ô m ico  
d e l  m u ndo .. . . " b a n q u e ro s  y  é c o n o m is te s  c re e n  que e l  m ante­
n i  m ie n to  de l o s  t i p o s  de cam b io  e s t a b le s  ba sado s en  l a  p a r i é  
dad o ro  de l a s  moneda s y  de l a  d i s c i p l i n a  que a e l l o  se 
v i n c u l a  " c o n s t i t u y e  a l a  l a r g a  e l  m ed io  mas e f i c a z  de s e r -
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v i r  a lo s  i n t e r e s e s  e co n ô m ico s  y  s o c ia l e s  de l a s  n a c io ­
n e s ,  i n d i v i d u a l  y  o o l e c t i  veme n t e " .
D I VERSOS LETODOS DE GvM'ROL DEL CREDITO 
Los rrô to d os  erri le a d o s  en l a  t é c n i c a  b a n c a r ia ,  t a n t o  
en A m é r ic a  como en E u rô p a ,  son en g e n e r a l  l o s  m is m o s ,s o -  
la r re n te  que en d é te rm in a d a s  épocas puede p ré d o m in e r  uno so­
b re  e l  o t r o ,  e s to s  fenômenos e s t â n  e x p u e s to s  a cam b io  o c i -  
c l o s ,  a s i  como un o rg a n is m o  v i v i e n t e ,  unas ve ce s  <rs mas 1e r  
go y  o t r a s  de c o r t o  p e r io d o ;  la s  g e n e ra lm e n te  c o n o c id o s  en 
la  pr â c t i c a  son lo s  s i g u i e n t e s :
à ) .  B a ja  o a lz a  de l a s  ta s a s  de re d e s c u e n to  e i n t e r é s  c o n  
v i s t a s  a d i s m i n u i r  o s u b i r  l a s  ta s a s  d e l  d in e r o  en  ge­
n e r a l  y  de fo m e n te r  l a  e x p a n s io n  o c o n t r a c c ié n  de 1 c r é ­
d i t o .
2 ) .  G'Jmpra o v e n ta  de v a lo r e s  en e l  more ado a b i e r t o ,  co n  
v i s t a s  a p r o p o r c i o n a r  fo n d e s  - a d ic io n a le s  a l  mercado 
o r ë t i r a r l o s  m ismo, e x p e d ie n d o  o c o n t r a y e n d o  e l  
c r ÿ d i t o .
3 ) .  R a c io n a r  e l  c r é d i t o  como a l t e r n a t i v e  o a d i c i ô n  â l  a l ­
za de la s  ta s a s  de r e d e s c u e n to .
4 ) .  La a c c iô n  c o n t r a  l o s  b a ncos  que p id e n  p r e s ta d o  a l  b a n ­
co  c e n t r a l  p o r  p é r io d e s  dem as iado  la r g o s  y  en  c a n t i d a -  
de 3 dem asiado amp l i a  s , o que se ha e n c o n t ra d o  que ha­
ce n  uso i n d e b id o  d e l  c r é d i t o  d e l  banco  c e n t r a l  p a ra  ü -  
n a n c ia r  e spec u la c io n e  s o i n d u s t r i a s  no e s e n c ia le s  o 
c r é d i t  os p a ra  consum o, e t c .
5 ) .  H1 uso de p e r s u a s iô n  m o ra l  y  de l a  p u b l i c i d a d  p a ra  a l -
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o a n z a r  l o s  o b j e t i s o s  a p a te c id o s *
15). La d ia m in u c iô n  o e le v a c i ô n  de l a s  r é s e r v a s  m in i  ma s 
que l o s  b a n co s  c o m e r c ia le s  deben m a n te n e r  e n  fo rm a  
de s a ld o s  en e l  banco c e n t r a l ,  como m edio a d io i o n a l  
de p e r m i t i r  a é s te  e x p a n d i r  o c ô n t r a e r  la  c a p a c id a d  
de lo s  p r i  mero s de c r e a r  c r é d i t o  (K o o k ) .  Y ,  hay o -  
t r o s  m étodos de c o n t r o l ,  que han s id o  p u e s to s  en p râc - 
t i c a  en p a is e s  como E s ta d o s  U n id o s ;  y  se pueden com­
p le m e n te r  l o s  s e is  p r o c e d im ie n to s  a n t e r i o r e s  co n  una 
adecuada  p o l i t i c s  f i s c a l ;  p o r  e je m p lo  co n  la  r a c io n a ­
l i z a c i ô n  de o b r a 3 p & b l i c a s ,  e l  g o b ie r n o  puede en  e -  
f e c t o ,  p r o c u r e r  que la  co m p e n s a c iô h  m o n e ta r ia ;  c o n s -  
t r u y e n d o  o b ra s  e s t a t a l e s  o m u n ic ip a le s ,  h a c ie n d o  r e -  
d u c c iô n  de l o s  im p u e s to s  cuando haya una mala s i t u a ­
c i ô n  en l a  a c t i v i d a d  c o m e r c ia l ,  c o n  s u p e r â v i t  d e l  f r e -  
s u p u e s to ,  e t c .  Y , en caso  c o n t r a r i o ,  im p o n e r  g ra v é -  
menes y  c o n t r i b u c io n e  s c r e d id a s ,  r e d u c i r  l o s  g a s to s  
g u b e rn a m e n ta le s  e n  &eocas de auge c o m e r c ia l  y  en la s  
e co n o m ie s  p r i v a d a s .
S a y e rs ,  a l  h a b la r  d e l  banco  c e n t r a l  y d e l  c o n t r o l  que 
é s te  e je r c e  sob re  e l  s is te m a  b a n c a r io  n a c io n a l ,  d i c e ;  " e l  
o b je t o  de un banco  c e n t r a l  es  c o n t r o l a r  a lo s  b a n co s  c o ­
m e r c ia le s  en una fo rm a  t a l  que se promueve la  p o l i t i c s  
m o n e ta r ia  g e n e r a l  d e l  E s ta d o ,  y  se e x p re s a  en té r m in o s
seme j a n t e s  a K o c k ,  en c u a n to  a la  n e c e s id a d  de l a  p e rs u a -
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s iô n  m o ra l  como arma p s i c o l ô g i c a  de i n f u n d i r  c o n f ia n z a  an­
te  e l  p u b l i c o  "qu e  e s ta  m edida de c o n t r o l  es n e c e s a r ia  y 
fu n d a m e n ta l  en to d o  ré g im e n  b a n c a r io "  y  en e s te  o rd e n  de 
i d e a s ,  hay dos ra s g o s  que d is t i n g u e n  p e r fe c ta m e n te  a l  ba n ­
co  © e n t r a i  que c u a l q u i e r  o t r a  c la s e  de banco  y  é s to s  son ;
1 ) ,  E l  banco c e n t r a l  s iem p re  debe a p a r e n ta r  s e r  r i c o . .
E l  f u n c io n a m ie n to  s i n  t r o p i e z o s  de un  s is te m a  de banco ce n ­
t r a l  debe h a c e r  que haya una c o n f ia n z a  i l i m i t a d a  en que su 
p a s iv o  e s té  c u b i e r t o  p o r  e l  a c t i v o . . . y  debe i n s i s t i r  e n  que 
no e s té  i  n o u r r i e  ndo en p é r d id a s ,  aun cuando l o  e s t é ,  p a g a r  
s iem pre  lo s  d iv id e n d e s  c o m p le te s  y  s i  i n c u r r e  en d é f i c i t ,  
debe c u b r i r l o s  co n  r é s e r v a s  s é c r é ta s  o con  la  ayuda de l o s  
p o d e re s  pub l i e  o s .
2 ) .  E l  banco  c e n t r a l  no debe a u m e n ta r  de una manera 
a p r e c ia b le  sus d iv id e n d e s ,  pues  se l e  a c u s a ré  de s u b o r d in a r  
e l  i n t e r é s  n a c io n a l  en  b é n é f i c i e  de sus a c c i o n i s t a s ;  debe 
o s t a r  p o r  enc im a  de so sp e ch a s  de h a b e r  i  n o u r r i  do en p é r d i ­
das y no d a r  a e n te n d e r  qunca que b u sca  u t i l i d a d e s "  IL a  
Banca C e n t r a l  pag . 8 5 , S a y e rs )  .
E l  método p s i c o l ô g i c o  es  fu n d a m e n ta l  p a ra  m a n te n e r  
e l  o rd e n  en s is te m a  e co nôm ico  pues e l  p u b l i c o  es p o r  n a tu ­
r a l e z a  muy d e s c o n f ia d o ,  t a n t o  de l a s  em presas  p r iv a d a s  como
de la s  d e l  E s ta d o ;  s o lo  b a s ta  v e r ,  cuando  en  un p a is  se infc 
t r o d u c e  p a p e l  moneda en c o n s id e r a b le  c u a n t ia  y ya p r i  n c i  p i  an
l o s  c o r n e n ta r io s ,  dudas que " h a y  p e l i g r o  de una i n f l a c i ô h "
a vece s  p o r  h a b é r s e lo  o id o  a una p e rs o n a  m edianamente e n ;
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t e r x i i d a  en  e l  a s u n to  j  p r o n t o  " e s t e  p a p e l  no v a le  nada" 
j  lo s  c o n t r a t  os que d o n s is t e n  an p a g a r  d in e r o ,  p o n e r  la  
c l a u s u la  " c o n  la  e x c lu s iô n  de p a p  1 moneda, a un  cuando 
fu e r a  de c i r c u l a c i ô n  f o r z o s a ,  e t c . "  ^ s e m p e n a n  un p a p e l  
im p o r ta n te  de p e r s u a c iô n  p a ra  l a  s o lv e n c ia  d e l  banco  cen ­
t r a l  l a  p u b l i c a c i ô n  de lo a  d a to s ,  p o r  e so , to d o s  lo s  b a n ­
co 3 c e n t r a l e s  p u b l i c a n  g e n e ra lm e n te  cada mes su b o l e t l n ,  
i n f o r m e ,  r e  v i s t a ,  e t c .  en  donde se pueden v e r  l a s  o p e ra ­
c io n e s  p r a c t i c a d a s  p o r  e l  b a n c o ,  con  su r e s p e c t i v e  b a la n ­
ce de a c t i v o ,  p a s iv o  y c a p i t a l  n e to ,  y  q u iz â s  lo s  e f i e  ace s 
m edios de p u b l i c a c i ô n ,  sea p o r  l o s  p e r i ô d i c o s  l o c a le  s ,p u e s -  
t o  que le s  r e v i s  ta s  no l l e g a n  s iem p re  a to d o s  l o s  p û b l i c o s ,  
lo s  p e r i ô d io o s ,  en  c a m b io ,  d ia r ia m e n te  son  l e i d o s  p o r  t o ­
das l a s  c a t e g o r i e s  de p e rs o n a s  y  c i r c u l a  p o r  to d o s  lo s  r i n ­
çons s d e l  p a i s ,  p o r  e s o ,  e n t r e  la s  p u b l i c a c io n e  s , merece 
s i n g u l a r  im p o r t a n c ia  la s  he chas  en  l o s  p e r i ô d i c o s ,  p o r  r a d io  
e t c .
En c u a n to  a l a  b a ja  o s u b id a  de l a s  ta s a s  de r e d e s -  
c u e n to  e i n t e r é s  como m ed ida  de c o n t r o l ,  es  un p ro c  e d i  m ien ­
to  seguro  y  a c e r t a d o ,  ya d l j e  a n te r io r m e n to  que e l  i n t e r é s  
es un p r e c io  que se paga p o r  e l  uso d e l  d in e r o  a je n o ,e s  
po rque  e l  d i n e r o ,  como c u a l q u i e r  o t r a  m e rc a n c ia ,  e s té  s u b o r -  
d in a d o  a l a s  r e g la s  de l a  o f e r t a  y  l a  demanda, y  p o r  e so , 
s ie m p re  que se c f re z c a  d in e r o  b a r a t o ,  é s to  e s ,  i n t e r é s  b a ­
j o ,  hay d in e r o  b a r a t o  y  à a b ré  demanda de e f e c t i v o ;  y  p o r
e l  c o n t r a r i o ,  a l  s u b i r  l a  #asa de r e d e s c u e n to  o e l  i n t e r é s ,  
h a b ré  una d is m in u c iô n  de c i r c u l a c i ô n ,  l a  ge n te  p r o c u r a r é
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tb m & r d in e r o  p r e s ta d o  l o  menos p o s i b l e ,  l o s  c o m e rc ia n te s  p r e -  
f e r i r i a n  p e rm a n e ce r c o n  sus  a n t ig u a s  e x i s t e n c i a s ,  v e n d e ré n  
l o  que te n g a n  alm.acenado po rque  q u ie r e n  d in e r o  y  a s l  s u c e s i -  
vame n te  •
De manera que to d a s  e s ta s  m ed idas de c o n t r o l  c i -  
ta d a s ,  se em plean c o n ju n ta m e n te  y  s i  hay  mucha a c t i v i d a d  co ­
m e r c ia l ,  e l  banco  c e n t r a l  r e d u c i r â  sus p ré s ta m o s  a lo s  b an ­
cos p r o c u r a r é  v e n d e r  lo s  t l t u l o s  v a lo r e s  que te n g a  en su c a r ­
t e r s ,  e x i g i r é  a l o s  b a n co s  un aumento de sus d e p ô s i t o s  como 
r  e s p a ld o  de lo s  d e p ô s i t o s  que é s to s  te n g a n  d e l  p & b l i c o .
E l  c o n t r o l  d e l  Banco c e n t r a l  debe de co m p re n d e r 
l a  t o t  a l i d a d  de l a  a c t i v i d a d  e conô m ica  y f i n a n c i e r s  de l a  
n a c iô n ;  l a  v id a  econôm ica  de un p u e b lo  es é m p l ia  y c o m p le -  
j  a ; hay e n  cada n a c iô n ,  en e f e c t o ,  un s is te m a  b a n c a r io ,  e l  
bahco  c e n t r a l ,  b a n co s  de c r é d i t o ,  h i p o t e c a r i o s , de s e g u ro s ,  
ca sa s  de r o d e s c u e n to ,  p re  s t a m is t a s ,  c a ja s  de a h o r ro  y  c a p i -  
t a l i z a c i ô n ,  e t c . ,  y to d a s  e s ta s  i  n s t i t  u c io n e  s e je r c e n  i n f l u e n -  
c i a  d id e t f t a  e i n d i r e c t a m e n t e  sob re  la  o f e r t a  d e l  d in e r o  y  e l  
c r é d i t o  y  p a ra  que e x i s t a  una v e rd a d e ra  i n s p e c c iô n  y r e g h l a -  
r i z a c i ô n  d e l  c r é d i t o ,  debe de d a rse  a l  Banco c e n t r a l  p o d e re s  
s u f i c ie n t e m e n t e  adecuados p a ra  que e x t t i a n d a  su  a c c iô n  p o r  
to d o s  lo s  c i r c u l e s  e c o n ô m ic o - f in a n c ie r o n s  d e l  h g ta d o ;  l a s  
casas  de p fe s ta m o s ,  r e d e s c u e n to ,  bancos  de i n v e r  s i  ôn , de la  
p r o p ie d a d ,  a g r i c o l e s ,  e t c . , c o n  to d a s  sus o p e r a c io n e s ;  c o n c s -  
d ie n d o  p ré s ta m o s ,  comprando v a lo r e s  en e l  m ercado , en  sus t r a -  
b a j o s ,  c o n s t r i i c c i ô n  e i n v e r s i ô n ,  p ro v o c a n  una a c t i v i d a d  e n o r -  
m
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me en e l  mercado m o n e ta r io ,  i n f l u y e n  en lo s  p r e c i o s ,  a p u ra n  
l a s  v e lo c id a d e s  de c i r c u l a c i ô n  d e l  d i n e r o ,  hacen  pagos con  
s i d e r a b le s  en d i v i s a s  p a ra  e l  e x t r a n j e r o  ( a d q u i r ie n d o  m ate­
r i a l ,  m a q u in a r ia ,  p ro d u c to s  m a n u fa c tu ra  dos) pagan  s a l a r i o s  
en g ra n d e s  c a n t id a d e s ,  e t c .  Sn to d a s  e s ta s  a c t i v i d a d e s ,  s i  
e l  banco c e n t r a l  no t u v i e r a  l a  f a c u l t a d  de i n t e r v e n i r ,  d a r la n  
l u g a r  a un aumento o d is m in u c iô n  d e l  c r é d i t o ,  mas o menos d i ­
ne ro  en c i r c u l a c i ô n ,  mas pagos hechos  sem.analmente; p o r  e so , 
a to d o  banco  que se le  con céd a  m o n o p o l io  de e m is iô n ,  p a ra  
que pueda c u m p l i r  l a  d e l i c a d a  f u n c i ô n  pa ra  una s o c ie d a d  de­
te rm in a d a ,  ha de t e n e r  p o d e r  a b s o lu te  pobre  la  v id a  c r e d i t i ­
c i a  d e l  p a is  en  to d a s  sus m a n i f  j s t a c io n e  s ,  no s o lo  l a  e x c lu -  
s iv a m e n te  de l a  banca  c o m e r c ia l .  Segun S a g e rs ,  l o s  r e q u i s i ­
t e s  p a ra  e l  c o n t r o l  e f i c a z  d e l  c r é d i t o  b a n c a r io  p o r  e l  b a n -  
so  c e n t r a l  son :
P r i  mero ; Que e l  i n s t i t u t e  e m is o r  d is p o n g a  de f a c u l t a d e s  
lé g a le s  j  r e c u r a o s  a d ecua d os .
S e g u n d o .-  Que to d o s  l o s  b a n co s  c o m e r d ia le s  de im p o r t a n c ia  
que o p e re n  e n  e l  p a i s ,  qu eden  d e n t r o  d e l  a lc a n c e  d e l  banco  
c e n t r a l  y  m antengan co n  é s te  r e l a c i o n e s  d i r e c t e s  de c l i e n ­
t e s .  . . y  que s u m in i s t r e n  a l  mismo co n  r e g u l a r i d a d  lo s  d a to s  
e s t a d i s t i c o s  y  de s c r i p t !  vos r e l a t i v o s  a sus o p e r a c io n e s  que 
se r e q u ie r a n  y
T e r c e r o .  Que l o s  banco s  c o m e fc ia le s  c o o p é ré  n p le n a  e i  n te  l i ­
ge n te  me n te  con  e l  banco c e n t r a l  p a ra  l l e v a r  a cabo l a  p o l i t i -
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ca de c r o d i t o  h a s t  a donde l o  p e r r i t a n  e l  c o n o c i  ?rient o y  la  
i a o i l i d a d  (p a g .  167. ob. o i t a d a ) . Se na *p ro g r@ sa d o  mucho en es
fee s e n t i d o  y  l o s  b anco s  o o m e rc ia le g  han l l e g a d o  a a p r e -
c i a r  aada vez  mas l a  n e o e s id a d  de i f e c t u a r  una c o o p e ra c iô n  
o s t r e c h a  y  c o n t in u a  con e l  b anco  c e n t r a l ,  pa ra  v e n t a ja  mulfua”  
Tjna c o o p e r a c i6 n c a s i  p o r f e c t a  Üa s i  do p o s ib le  e n  l o s  p a is e s  
que c u e n ta n  co n  un s i  sterna b a n c a r io  b i e n  d e s a r r o l l a d o  y  en 
donde " hay una fu e n te  conce n t r a c i ô n  de l o s  r e c u r s o s  b a n c a r io s  
en p a is e s  corno Gran B r o ta h a ,  P r a n c ia ,  H o la n d a , A le  m a n ia ,Canadâ 
A u s t r a l i a ,  Nuexa Z e la n d a ;  y  e n  c a r rb io ,  p a ra  l o s  p a is e s  que no  
t i e n e n  a n i f i c a c i ô n  b a n c a r ia  corro S s ta d o s  U n id o s ,  la  I n d i a , S u i ­
z a ,  R um an ia , H u r ig r ia ,  Bforuega, e t c . ,  no es f â c i l  l l e v a r  a l a  
p p â c t i c a  l a  p e r f e c t a  c o o p e r a c iô n  e n t r e  l a  ba nca  c e n t r a l  y e l  
r e s t o  d e l  s is te m a  b a n c a r io  y  c r e d i t i o i o .
B L  CREDIT0 Y lA  FUBRZA DE lA  OPINION PUBUGA
Bn to d o s  l o s  ô rd e n e s  de l a  v id a  huma na , e l  f a c t o r  p s i -  
c o lô g i c o  ocupa un l u g a r  i m p o r t a n t e ,  ha y  en e f e c t o ,  una o p in i ô n  
p û b l i c a  que i n f l u y e  en la  a d m i n i s t r a c iô n  de j u s t i c i a ,  o t r o  r u -  
fro r p o p u la r  que v a t i c i n a  l o s  t r i u n f o s  y  f r a c a s o s  en p o l i t i c s  y 
lo s  fenômenos econôm icos  no e s tâ n  e x e n ta s  de e s ta  i n f l u e n c i a  
e o l e c t i v a  y es como d ic e  Mac L u g h l i n  a l  r e s p e c t o :  E l  p r i n c i ­
p a l  f a c t o r  e n  e l  c r é d i t e  es un e s t  ado m e n t a l . . . . y  no pue de 
c o n fc r o la r  e l  c r é d i t o  h a s ta  que se pueda c o n t r e l a r  l a  o p i n i ô n  
p & b l i c a .  Por t a l  m o t i v o ,  lo s  b a n c o s  c e n t r a l e s  deben p ro c u ­
r e r  en  to d o  memento d e te r m in e r  no s o lo  la  e ta p a  y  t e n d e n c ia  
de la  s i t u a c i é n  e c o n ô r r ic a ,  s in e  h a s ta  que g ra d e  e l  c r é d i t o
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b a n c a r io  ^93  re s p o n s a b le  de l a  s i t u a c i ô n  dada en o u a lq u ie r  
i n s t a n t e ,  comparada 0 0 n l a  o p e r a o iô n  de f a c t o r o s  no mone- 
t a r i o s ,  p u e s to  que l a  r e l a c i ô n  e n t r e  l o s  dos es  muy im p o r ­
t a n t e  p a ra  f o r m u le r  l a  c o r r e c t e  p o l i t i c a  de c r é d i t o ’^• ( Kook 
o b . c i t a d a ) .
£a p o l i t i c a  d e l  c r é d i t e  encorrendada a lo s  banco s  
c e n t r a l e s ,  l l e v a  ya muchos anos de t r a d i c i é n  '*se l e s  c o n -  
f i r i ô  e s ta  m is iô n  c o n ju n ta r re n te  co n  la s  f a c u l t a d e s  de e m i-  
s i6 n )  y eh  la  C o n fé r é n c ia  de Econom ie  I n t e r n a c i o n a l  que se 
c é lé b r é  en  Lond res  en  1935 , a l  t r a t a r  de lo s  p ro b le m a s  d e l  
c r o d i t u  b a n c a r i o ,  se d ic e  e n t r e  o t r o s  c o s a s :  ’^t^ue lo s  b a n ­
co s  c e n t r a l e s  p r o c u r a r a n  a d a p te r  m ed idas  de r e g u l a c ié n  de 
c r é d i t o  h a s ta  donde l o  p e r r r i t i e r a  su p o s i c i é n  n a c io n a l ,  a 
c u a lq u ie r a  te n d e n c ia  h a c ia  un c a irb io  in c o n v e  n ie n te  en  e l  
e s ta d o  g e n e r a l  de la  a c t i v id a d e e c o n é m ic a  t  que una e x p a n -  
s ié n  de la  a c t i v i d a d  g e n e r a l  que no p u d ie r a  s o s te n e rs e  perma- 
n e n te m e n te ,  d e b e r ia  c o n d u o i r  a lo s  ba nco s  c e n t r a le s  a i n -  
t r o d u c i r  una te n d e n c ia  h a c ia  l a  r e s t r i c c i é n  en au p o l i ­
t i c s  de c r é d i t o ,  r r i e n t r a s  que una f u e r t e  dec l i n a c i ô n  de  
l a  a c t i v i d a d  g e n e r a l  d e b e r ia  i n d u c i r l o s  a i n t r o d u o i r  ana 
te n d e n c ia  h a c ia  a f l o j a r  e l  c r é d i t o ” .
Para to d a  i n s t i t u c i ô n  s o c i a l ,  se n e o e s i ta  l a  ooope - 
a c iô n  y buena v o lu n t a d  de l o s  c o a s o c ia d o s ,  una c o la b o r a -  
c i ô n  de s i  n te r e  sada y  e s p o n tâ n e a ,  f a l t a n d o  e s to s  r e q u i s i ­
t e s ,  s e ra  i n f r u c t u o s o  to d o  e s fu e r z o  e s t a t a l  pa ra  i n t r o d u -
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G i r  9 l  p ro g ro s o  on la  s o c ie d a d ” . E l  d e s t i n o  u l t im o  d e l  c r e ­
d i t  o os o l  f a c t o r  mas e v a s iv o  d e l  c o n t r o l  r e a l i z a d o  p o r  e l  
banco  c e n t r a l ,  y p a ra  o l i o ,  o s ta  i n s t i t u o i é n  t i e  ne que con­
f i e r ,  ademâs de en  la  c o o p e r a c iô n  v o l u n t a r i a  u o b l i g a t o r i a  
de lo s  bancos c o m e r c ia le s ,  en la  i n f l u e n c i a  m o ra l  que pue­
da t e n o r  so b re  lo s  hombre s de n e g o c io s ,  l a s  i n s t i t u c i o n e  s 
f i n a n c i e r a s  y e l  p u b l i c o  e n  g e n e r a l ,  a t r a v ô s  de sus a c t o s ,  
sus a d m o n ic io n e  s , sus l la m a m ie n to s  y  su e x p o s i c iô n  de he - 
chos  y  o p in i o  ne s , e t c . ”
Yp d i j e ,  que e l  c o n t r o l  m o n e ta r io  no se pue de e j e r -  
c o r  con  e x c e le n te s  r e s u l t  a d o s ,  s i  no se o to r g a  a u t o r i d a d  y 
c o m p e te n c ia  a b s o lu te  a l  banco  c e n t r a l ,  a s i  e l  c o n t r o l  c r e d i -  
t i c i o  debe c o m p re n d e r ,  b a n to  e l  mante n i  m ie n to  de l o s t i p o s  
do c a m b io , como e l  n i  v o l  g e n e r a l  de p ro  c i o  s y  la  a c t i v i ­
dad c o m e r c ia l ,  pues son f a c t o r o s  p e r fe e ta m e n te  c o m p a t ib le s  
pa ra  l a s  a u t o r id a d e s  m o n e t a r ia s ,  es t a n t o  como p o d e r  a p la -  
c a r  una i n f l a c i ô n ,  p r o c u r e r  n o r m a l !  z a r  l a s  f l u e t  u a c io n e s  
agudas e i n t e r v e n i r  en una d e p r o s iô n ,  e t c . ,  ya que un de - 
s e q u i l i b r i o  puedo c o r r e g i r s e ,  c o n  cam b io  en  la  t a  sa de i n -  
t o r é s  y una o s t a b i l i z a c i ô n  de lo s  d e l  n i v e l  do p r e c io s  de 
lo s  a r t i c u l e s .
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Todo c o n t r o l  o r e g u l a c iô n  en  c u a lq u ie r a  de l o s  f i n e s  
de l a  v id a  humans, os  una r e s t r i c c i ô n  a l a  l i b o r t a d  i n d i -
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v i d u a l  y  co n  f r c c u e n c ia  puaden r e a u l t a r  i n c o m p a t ib le s  l o s  i  
i n t e r e s c s  s o c ia l e s  co n  l o s  i n d i v i d u a l e s ,  s in o  se saben com­
p r e n d e r  y c o o r d i n a r ,  y  e l  t r i u n f o  de e s ta s  c o n s t i t u i i o n e s 
s e r ' a  h a c e r  que l a s  l i m i t a c i o n e s  im p u e s ta s  p o r  e l  o rd e n  
. i u r l d i c o s  en  be n e f i c i o  y  c o m p a t ib le s  co n  d l  d e s a r r o l i o  y  
a c t i v i d a d  de l o s  c iu d a d a n o s ;  p o rque  e n  e l  e s ta d o  a c t u a l  
de e v o lu c iô n  s o c i a l  y p o l i t i c o  de lo s  p u e b lo s ,  ya no se 
puede p i  an t e a r  e l  a rd uo  e in o p é r a n t e  p ro b le m a  de s i  e i  
p r im e r o  e l  E s ta d o  o lo s  d e re c h o s  i n d i v i d u a l e s ,  p ro b le m a s  
de t a l  n a tu r a le z a  e x i s t i e r o n  en  to d o  e l  s i g l o  X IX ,  cuando  
e l  l i b é r a l i s m e  eu rop e o  e s t aba en  pugna c o n  e l  e s ta t i s m o  ab 
s o u lu t o .  La i n t e r v e n c i ô n  debe de h a c e rs e  de t a l  fo rm a  que 
e l  E s ta d o  o b te n g a  lo s  f i n e s  a p e t e c id o s ,  p e ro  no a c o s ta  
de s a c r i f i c i o  de l a  s o c ie d a d ,  l a  a c t u a c iô n  p u b l i c a  fiebe 
r e s p e t a r  y p r o t é g e r  l o s  d e re c h o s  d e l  hombre y su d ig n id a d  
p e r s o n a l ,  f a l t a n d o  e s to s  r e q u i s i t e s  no ha b ra  ve rd a d e ra m e n - 
te  una a c c iô n  be né f i e  a p a ra  l a  s o c ie d a d ;  po rque  s i  l a s  me- 
d id a a  hechas p o r  e l  E s ta d o  en su g e s t i ô n  adm i n i  s t r a t i  va 
se e x te n d ie r a n  h a s ta  p e r t u r b e r  y  e n to r p e c e r  la  p ro p ie d a d  
p r i v a d a ,  l e j o s  de c o n s e g u i r  l a  f e l i c i d a d  de l a  n a c iô n  y 
e l  p ro g re s o  eco nô m ico  g e n e r a l ,  mas b i e n  l l a v a r i a  l a  p o s -  
t r a c i ô n  y l a  m is e r i a .  Con r e s p e c te  a la  i n i c i a t i v a  i n d i ­
v i d u a l  e im p o n ie n d o  l a s  norm as n e c e s a r ia s  pa ra  que e l  E s­
ta d o  a c tû e  s i  n que r e s u l t e n  f r u s t a d o s  sus f i n e s ,  ha de h a -  
b e r  l i b e r t a d  de em presa , de c o m e rc io ,  e t c .  un E s ta d o  e s té  
c o n s t i t u i d o  p o r  d i lu e r  so s o rg a n is m e s  p o l i t i c o s  y  admi n i  s -
l o i —
t r a t i v o s  y  de l a  buena i n t e n o i ô n  y  r e c t i t u d  e ô s to s  depen  
de e n  g ra n  p a r te  e l  é x i t o  a lc a n z a d o  en la  p o l l t i c a  d e l  go­
b ie  n n o ,  a SI como co n  la  c o l r a b o r a c i ô n  abnegada de to d a  la  
s o c ie d a d ,  y  a s i  como no p o d râ  h a b e r  una i n t e r v e n c i ô n  abso­
l u t e  p o r  p a r te  d e l  E s ta d o ,  tam poco  se rà  p o s ib le  l a  e x i s t e n  
c i a  d e l  l ib e r a & is m o  e n  to d a  su e x t e n s iô n ,  p u a s to  que e s to s  
p o s tu la d o s  d o c t r i n a l e s  nunca han e x i s t i d o  en a p a r jre  a lg u n a  
effi t é r m in o s a b s o lu t o s ;  y  c o n  l a  e x p e r i e n c ia  de lo s  s i g l o s  
se ha com probado en lo s  r é g i  me ne s p o l i t i c o s  y  en la  d o o t r i  
na f i l o s ô f i c o - s o c i a l  que es e l  E s ta d o  la  fo rm a  mas p e r f e c ­
t a  de a s o c ia c iô n  humana, y  que p a ra  su e x i s t e n c i a  n e o e s i ta  
la  s u b o r d in a c iô n  de lo s  hombre s ,  pues  e l  p o d e r  p o l i t i c o  t i e ­
ns como m is iô n  p ro p a g e r  l a  c u l t u r a ,  s e r  m odeio  de o iv i s m o ,  
fo r m a r  c iu d a d a n o s  y p r o c u r a r  e l  p ro g re s o  n a c io n a l .  La l i b e r ­
ta d  e c o n ô m ic a ,  no es d i f e r e n t e  de l a  l i b e r t a d  p o l i t i o a ,  es 
l a  f a c u l t a d  que to d o  i n d i v i d u o  t i e  ne de e j e r c e r  la  i n d u s t r i e ,  
c o m e rc io ,  e t c . ,  s i n  e n c o n t r a r  n in g u n a  t r a b a  p o r  p a r t e  de la  
a u t o r i d a d  g u b e r  nament a l ,  pe ro  c o n  re  spec t o  a la s  le y e s  d e l  
E s ta d o ;  p o r  l a  l i b e r t a d  e c o n ô m ic a ,  e l  hombre puede v e n d e r  
su n e g o c io ,  c e r r a r l o ,  a m p l i a r l o ,  c e d e r lo  en c o n d ic io n e  s de 
a r r e n d a m ie n to ,  r e g a & a r lo  y  ô l  d e d ic a r s e  a c u a l ^ u i e r  c la s e  
de t r a b a j o  l i c i t o  u o c u p a c iô n .  A d i f e r e n c i a  de l o  que pasa 
c o n  l a s  d ic t a d u r a s  e c o n ô m ic a s ,  en  que no hay  l i b e r t a d  de
i n d u s t r i e ,  l o s  p r e c io s  son  f i  ja d o  s e s t r i e  tEame n te  p o r  e l  Es­
t a d o ,  lo s  f a c t  o re  s p r o d u c t !  vos son em p leados co n fo rm e  l e ­
ye s  d e s p ô t ic a s ,  ganan  lo  que q u ie r e  e l  g o b e rn a n te ,  no pue­
de d e d ic a r s e  a l a  c la s e  de t r a b a  j o  que mas le  g u s te ,  no go 
za de l a  l i b e r t a d  p a ra  e l  c o m e fc io ,  n i  s i q u i e r a  l a  v e n ta
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da sus p ro d u o to s  p r o p io s ,  6 s ta  es  l a  s i t u a c i ô n  s o c i a l  de u 
E s ta d o  t i r â n i c o  como en la  R-usia s o v i é t i c a ;  e l  hombre as c a i  
s i  una b e s t i a  de c a r g a ,  l e  m atan  sus a s p i r a c i o n s s ;  p u e s to  
que e l  hom bre , p o r  i n s t i t a  y  n a t u r a le z a  v ie n s  a l  mundo con  
a s p i r a c io n e s  e id e a s  n o b le s  p a ra  e l  p e r f e c c i o n a m ie n to ,  c o n -  
q u i s t a r s e  una i  ndepe n d e n c ia  e c o n ô m ic a ,  a c u m u la r  ub co n  ju n to  
de b ie n e s  e co n ô m ico s  p a ra  e l  f u t u r o ,  p a ra  su v e je z  o p a ra  
l o s  h i j o s ,  e t c . ,  to d o  hombre de sea y a s p i r a  la  f e l i c i d a d  
r e a l i z a r  e s te  sohado i d e a l  debe s e r  l a  t a r e a  pe rm anen te  de 
l o s  g o b e rn a n te  s,
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La r e g u l a c i ô n  y  o rd e n a c iô n  d e l  c r é d i t o  es de mucha im p o r ­
t a  n c ia  pa ra  m a n te n e r  e l  e q u i l i b r i o  de un s is te m a  eco nôm ico  e 
i n t e r e s q  que haya u n i f o r m id a d  en e l  c o m e rc io  m u n d ia l ,  l o s  go- 
b i e r n o s  han co m p re n d id o  l a  n e o e s id a d  de una c o o p e r a c iô n  y  a -  
c u e rd o  r e c l p r o c o s ;  l a s  d e p r e c ia c io n e  s en l a  p a r id a d  de l o s  
s is te m a s  m o n e ta r io s  en  cada  p a is  son  de fu n d a m e n ta l  im p o r -  
t a n c i a ,  a s f  como l a  e x i s t e n c i a  de p r e c io s  b a jo s  en e l  o rden  
i n t e r i o r ?  e s to s  f a c t o r s  s se puede n e m p le a r  c o n  e l  o b je t o  de 
h a c e r  c o m p e te n c ia  y  e sa c o o p e r a c iô n  i n t e r n a c i o n a l  es la  que 
ha p ro c u ra d o  e s t a b le o e r  l a s  N a c io n e s  U n id a s ,  ouando c r e a r o n  
e l  Pondo M o n e ta r io  I n t e r n a c i o n a l  (C o n v e n io  a p ro b a d o  e n  l a  
C o n fé ré  n c ia  c e le b r a d a  en B r e t t o n  Woods e n t r e  lo s  d la s  1 a l  
22 de J u n io  de 1944) en e f e c t o ,  son  f i n e s  d e l  Pondo;
1 ) .  S s t i m u la r  l a  c o o p e r a c iô n  m .o e n ta r ia  i n t e r n a c i o n a l  p o r  me­
d io  de una i n s t i t u c i ô n  pe rm anen te  que f a c i l i t e  e l  mec a -
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nism o n e c e s a r io  de c o n s u l t a  y  c o la b o r a c iô n  en lo s  p r o b le ­
ma 3 m o n e ta r io s  i n t e r n a o i o n a l e s .
2 ) .  P a c i l i t a r  l a  e x p a n s iô n  y  e l  in c r e m e n to  e q u i l i b r a d o  d e l  c o -  
m e ro io  i n t e r n a c i o n a l  y  c o n t r i b u i r  de e s ta  fo rm a  a f o r r ^ n t a r  
y  mante n e r  un e le v a d o  n i v e l  de o c u p a c iô n  y  de in g r e s o s  re a ­
lm s y  a d e s a r r o l l a r  l o s  r e c u r s o s  p r o d u c t i v e s  de to d o s  l o s  
p a is o s  a s o c ia d o s  como o b j e t i v o s  p r im o r d ia l e s  de la  p o l i t i ­
sa  econôm ica»
3 ) .  Pro  wo v e r  l a  e s t a b i l i d a d  de lo s  cam b io  s ,  ma n te  n e r  con  r e g u -  
l a r i d a d  c o n v e n io s  de cam b io  e n t r e  l o s  a s o c ia d o r  y  e v i t a r  
d e p r e c ia c io n e  s d e  lo s  cam b io  s co n  l i n e s  de compete n c ia  
( a r t .  1 . ) .
Los p r o p ô s i t o s  de lo s  fu n d a d o re s  de e s te  o rg a n is m e  
i n t e r n a c i o n a l ,  no pueden s e r  mas h u m a n i t a r io s  y  f i l a n t r ^  
p i c o s ,  y  s o lo  b a s ta  s a b e r  s i ,  e f e c t i v a m e n t e , ha c u m p l id o  
su m is iô n ,  s i  ha c o n ta d o  con  la  c o o p e r a c iô n  y  buena v o lu n ­
t a d  de p a r te  de to d o s  lo s  g o b ie rn o s  m iem b ro s ; f u e r o n  44 
l a s  n a c io n e s  fu n d a d o ra s  y ,  p o s t e r i o r m e n t e , se han a d h e r id o  
muchos E s ta d o s  que no e s t u v i e r o n  p r é s e n te s  en la  C o n fé ré n -  
- c i a .  E l  pondo es  una o r g a n iz a c iô n  s u p e r e s t a t a l  y  e je r c e  
en c i e r t a  fo rm a  s o b e ra n ia  sob re  lo s  E s ta d o s  m iem b ro s , ya 
que e l  c o n t r o l  m o n e ta r io  ha dtô jado de s e r  una ino u m b e n- 
c i a  de l o s  G o b ie rn o s  a is la d a m e n te ,  p a ra  c o n v e r t i r  se en una 
m is iô n  de c o o p e r a c iô n  y  c o o r d in a c iô n  y a c c iô n  c o n ju n t a  de 
una p l u r a l i d a d  de E s ta d o s ,  l a  d e p r e c ia c iô n  m o n e t a r ia ,p a r a  
e l  o a s o ,  ya no l a  puede h a c e r  un G o b ie rn o  cuando é l  l o  c ré a  
conve n ie n t e  a sus p ro  p i  a s n e c e s id a d e s ,  s in o  que ha de ib b te -
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b e r  p r im e ro  la  a u t o r i  z a c iô n  d e l  P obdo , s i n  e l  p e r  m i so d e l  
G u a l no puede d a r  un pa so y  l o s  E s ta d o s  de Fondo o b l i g a n  
a sus m iem bros a c u m p l i r  d e te rm in a d o s  d e b e re s ,  que son 
ta m b ie n  normas de c o n t r o l  c r e d i t i c i o  en la  econo mi a i n t e r ­
n a c io n a l ,  e n t r e  l a s  o b l i g a c io n e s  e s tâ n ;  " R é g i r  su c o n d u c ts  
m o n e ta r ia  i n t e r n a c i o n a l  de c o n fo r m id a d  c o n  lo s  p r i n c i p i o s  
d e l  pond o ; e l i m i n a r  g ra d u a lm e n te  l a s  m ed idas  de c o n t r o l  
de ca m b io s  sobre  ope r a c i  ones n o rm a le s  d e l  come r t f  i o ,  m an te - 
n ie n d o  s o lo  a q u e l l o s  que e l  Pondo a u t o r i c e  y  e v i t a r  e l  uso 
de l o s  r e c u rs o s  d e l  Pondo p a ra  h a c e r  f r e n t e  a s a l i d a s  cuan  
t i o s a s  de c a p i t a l ” .
E L  CO^TTROL DEL CREDITO PCR EL BANCO CENTRAL DB HONDURAS.
La u r g e n c ia  de l a s  r e fo r m a s  d e l  s is te m a  c r e d i t i c i o , d e ­
p e n d s , an g ra n  p a r t e ,  d e l  m o v ir r ie n to  c o m e r c ia l  que haya en 
cada c a s o ,  en  un m ercado t a n  enorme como L o n d re s  o N e w -Y o rk ,  
o P a r i s ,  6 3 una arma f u n d a m e n t a l ! s i  ma y  h a b râ  n e o e s id a d  de 
h a c e r  modi f i e  a c i  one s p e r i ô d i c a s ,  p o r  l a s  f r e e  r e n te s  a lz a s  
y  b a ja s  d e l  mercado m o n e ta r io  b a n c a r i o ;  e n  c a m b io ,e n  p a i ­
se s  t a n  pe que nos como Honduras p a ra  e l  c a s o ,  en donde no 
hay un mercado m o n e ta r io  p ro p ia m e n te ,q u e  e l  p & b l i c o  no e s ­
t é  œ ostum brado  a l  c r é d i t o ,  que no hay ca s a s  de com p ensa c iôn  
n i  de c r é d i t o ,  n i  de d e s c u e n to ,  que l o s  p equ eR fs im os  c r é d i ­
t e s  donde se puede f a v o r e c e r  l a  g e n te ,  es  en  l o s  que p ro  p o r -  
c io n a  e l  Banco N a c io n a l  de Pomento (e n  fo rm a  m.uy im p e r f e c ­
t a  y  no es  a s e q u ib le  a l o s  a g r i c u l t o r e s  p o b re s )  y  tam poeo 
se puede d e s a r r o l l a r  un g ra n  mercado d e l  c r é d i t o ,  dada la
lo5-
esaasa p o b la c iô n  d e l  pa is ;  qua una oasa d e s c o n ta ta r ia  en 
l a  c a p i t a l  no se podria sostener ( l a  c a p i t a l  apenas te n -  
drâ unos 7o.ooo h a b ita n te s ) ;  no ha habido pues neoesidad  
de d i c t a r  medidas de c o n tro l  c r e d i t i c i o ,  as! lo  dice e l  S r 
M in is t re  de Hacienda en su in form e presentado a l  Congre30 
N acional en D ic ie rb re  de 19Ô1; " . . . l a  expansiôn no se ha 
p r e s e n t a d o . . . .y  en consecue ncia es ta  in s t i t u c i ô n  no se ha 
v is to  en la  neoesidad de tomar medida ninguna r e s t r i c t i v a . .  
lo s  bancos p r iv a  do s han estado opérande con mucha prude ncia 
y no han querido  c o n t r ib u i r  a p r e c ip i t a r  un a lx a  en e l  vo- 
lumen de sus p fe s t a m o s . . . .  e l  banco no se opone a una expan­
siôn d e l c r é d i t o ,  con miras a p r o p ic ia r  e l  fomento de la  
prodUGCiôn n a c i o n a l . . , . ” .
E l  Banco C e n t r a l ,  s i n  em b arg o , d is p o n e  de to d a s  l a s  
armas lé g a le s  p a ra  a d e c u a r  e l  c r é d i t e  a l a s  o i r c u n s t a n c i a s ,  
e l  D i r e c t o r i o  t i e n e  l a  f a c u l t a d  de f i j a r  l a s  ta s a s  méximas 
de i n t e r é s ,  ta  sa de r e d e s c u e n to ,  puede e x i g i r  a l o s  bancos  
c o m e r c ia le s  en casos e s p e c ia le s ,  m ayores e n c a je s  que l o s  or 
d i n a r i o s ,  no rm a lm ente  no mener de un l o ^  y  no mayor d e l  5o^ 
y e n  caso de monedas e x t r a n j e r a s  y so b re  c u a lq u ie r  aum ento 
f u t u r o  d e l  m.onto de l o s  d e p ô s i t o s  que e x i s t a n  en l o s  bancos 
a l a  fee  ha en qae se l e s  com .un ique, p o d râ  f i j a r  e l  1 00 ^  J-O 
que s i g n i f i c a  e l  c o n t r o l  mâximo po bre  d e p ô s i t o s  d e l  s is te m a  
ba ne a r i  o .
TASAS DE INTERES VIŒ NTE 
Las ta s a s  mâximas de i n t e r é s  e s t a b le c id a s  p o r  e l  D i r e c -  
t o n o  d e l  Banco C e n t r a l  ann  la  s s i g u i e n t e s ;
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T a sa s  o r d i n a r i a s .
1, P re s ta rro s  y  descuenfcos e h  g e n e r a l   S% a n u a l
2 ,  C r é d i t o  en c u e n ta  c o r r i e n t e /o
3. C r é d i t e s  pa ra  f i n e s  h i p o t e c a r i o s   8% "
T a sa s  p r e f e r s  n o ia l e s .
4 .  P re s tam o s  de a v i o . .    4 ^  ”
a ) .  B a s ta  s e is  m e s e s . . ....................................... 5 ^  ”
b ) .  1 ^3 ta  p o r  nueve me se s ...............................  6^
o ) .  Bas ta  p o r  IB  m e s o s . ..................   6% ”
5 . P re s tam o s  r e f a c c i o n a r i o s ....................  . . . . . .
( D e l  B o l e t i n  d e l  Banco C e n t r a l , de B io ie m b re  de 1 9 5 1 ) .
Para  e fe o to s  de a u m e n ta r  2a c a n t i d a d  d e d in e ro  e f e c t i v o , e l  
Banco p o d râ  a c r o c e n t a r  su p o l f t i c a  de c r é d i t o ,  b a j a r  l a  
t a  sa de i n t e r é s ,  c o m p ra r  va l o r e  s y  o p e r a r  p n r  su p r o p ia  
c u e n t a ,  de c o n fo rm id a d  con  l o  que d isp o n g a  e l  D i r e c t o r ! o 
d e l  mismo; de manera que to d o s  lo s  m edios lé g a le s  de pago 
d e b e ré n  e s t a r  b a jo  e l  c o n t r o l  de Banco C e n t r a l ,  a s i  como 
t o d a  s i t u a c i ô n  de e q u i l i b r i o ,  t o t a l  o p a r c i a i l ,  l i q u i d e z  
b a n c a r ia ,  e t c . ,  es  e l  Banco c e n t r a l  l a  u n ie  a i n s t i t u c i ô n  
que puede c r e a r  lo s  m ed ios l é g a le s  de pago ” , e l  d i n e r o  ban 
c a r i o  l a  c a n t i d a d  que l o s  bancos p r i  va do s e s tâ n  d is p u e s -  
t o s  a o f r e c e r ,  depends ta m b ie n ,  en  â l t i m a  i n s t a n c i a ,  de l a  
d i r e o c i ô n  d e l  Banco C e n t r a l ,  S i se com para l a  ta s a  de i n t e  
r é  s v i  g en te  dn  Honduras con o t r a s  l e g i s l a c i o n e s ,  s e  v e râ  
que es muy s u b id a ,  é s to  es p ro  p i  o de lo s  p a is e s  en lo s
que baoe f a i t  a e l  f a c t o r  c a p i t a l  p a ra  su d e s a r r o l l o  i n d u s -
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t r i a l ,  s i t u a c i ô n  a n é lo g a  se e n c u e n t ra  en o t r o s  p a is e s  su da- 
r re r ic a n o s #
G o n s id e ro  como una mala p o l i t i c s  m o n e ta r ia  man­
t e  n e r  i n t e r é s  c r e c id o  en la  l e g i s l a c i ô n ,  é s te  ha s id o  e l  
m o ' iv o  p o r  e 1 c u a l  en lo g  p a is e s  c i t a d o s ,  l o s  c a p i t a l i s ­
t s  s haya.n p r e f e r i d o  s ie m p re  p r e s t a r  su d in e r o  a i n t e r e s  que 
i n v e r t i  l o  en la  d o n s t i t  u c iô n  de una empreset^ c u a lq u ie r a ,  
p u e s to  que vén  que e l  d in e r o  en s i  l e s  p r o p o r c io n a  bue nas 
g a n a n c ia s  y s i n  a r r i e s g a r l o  como pasa en e l  caso  d e l  em.pren- 
d e d o r ;  e s te  mal s o c i a l ,  segun lo  e x p l i c a  K e yn e s , ha e x i s t i d o  
en 'Touchas p a r t e s  d e l  g lo b o ,  l a  te n d e n c ia  y e l  e s p i r i t  u de 
a h o r ro  han p e r ju d ic a d o  l a  e co nom ies  n a c io n a le s ;  d ic e  e s te  
a u t o r  "cu a n d o  c re c e  e l  in g r e s o  de l a  co le c  t i v i d a d ,  c re c e  
ta m b ie n  e l  a h o r r o ,  s i n  que se p la n t é e  p ro b le m a  a lg u n o  
m ie m tra s  l a s  i n v e r s i o n s  s aumentan p a r a le  lame n t e " . A cada 
a h o r r o ,  debe c o r r e g p o n d e r  i g u a l  i n v e r s i ô n ;  e l  a h o r r o  " e s  
r i q u e z a  que no se co n su m e " , la  eg casa  p r u p e n s iô n  a c o n s u -  
m i r i  im p id e ,  de e s te  modo, e l . c r e c i m i e n t o  de l a  o c u p a c iô n . .  
po rque  son de t a l  i n d o l e  l a s  r e la c i o n e g  e n t r e  e l  a h o r r o  
y l a  i n v e r s i ô n  que no t a r d a  en c o n t r a e r s e  la  a c t i v i d a d  
econôm ica  h a s ta  que e t  s is te m a  e n c u e n t re  un nuevo  p u n to  
de e q u i l i b r i o . . .  to d o  e l  mal r a d i c a  en la  i n s u f i c i e n c i a  
de i n v e r s io n # s  p a ra  e m p le a r  to d o  e l  a h o r r o . . . .  S I  a h o r r o
o s  a q u e l la  p a r te  de l a  p ro d u c c iô n  que, no se consume , i n s u ­
f i c i e n c i a  de i n v e r s i o n e s  s i g n i f i c a  ta m b ie n  i n s u f i c i e n c i a  
de d e m a n d a . . .  en c o n e lu s iô n ;  hay  que p r o v o c a r  d e l i b e r a d a -  
mente e l  c r o c im i e n t o  de a q ie U a s ,  h a s ta  que l a  demanda se a 
s u f i c i e n t e  p a ra  a b s o rb e r  to d a  la  o f e r t a  que p r o v ie n s  d e l
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em pleo  p ia n o  de l a s  f u e f z a s  p r o d u c t i v e s . . .  queda a si. e x -  
p e d i t o  0 l  c a i r in o  de l a  j u s t i c i a  d i s t r i b u t i v e . .  De e s te  
modo, en e l  la p s o  de una s dos g e n e ra c io n e s  pue de su abun 
d a n c ia  h a c e r  b a j a r  a c e ro  l a  t a s a  de i n t e r é s  y h a b r ia m o s  
l l e g a d o  de e s ta  manera a la  a u t  ana s ia  d e l  r e n t i s t a ,  a su 
m u e rte  l e n t a ,  con  t ra n g e n d e n b a & e s  c o n s e c u e n c ia s  p a ra  la  
r ra g n i tu d  d e l  p roduc t o  c o l e c t i v o  y  su e q u i t a t i v a  d i s t r i -  
b u c iô n ” . ^I n t r o d u c e i6n a K e yn es , P r e b is c h ) .  Ssas son la s  
id e a s  fundamen t a l e  s d e l  é c o n o m is te  i n g l é s ,  K e yn e s , i n t e r -  
p r e ta d o  p o r  e l  c a t e d r â t i c o  de Buenos A i r e s .  E l  i n t e r é s  
desempeha un p a p a l  e s e n c i a l  en l a  v id a  e conôm ica  de un 
p u e b lo  y r e d u c ié n d o lo  a su m in im a  e x p r e s iô n ,  s é r ia  un 
buen e s t im u lo  p a ra  que l o s  c a p i t a l i s t a g  b u s c a ra n  o t r a s  
fo rm a s  de i n v e r t i r  sus e f e c t i v o s ;  como l o s  p a is e s  h i s -  
r a n o a m e r ic a n o s  han c a r e c id o  o r ig L n a r ia m e n t e  de c a p i t a l ,  
l a  ta s a  de i n t e r é s  ha s i d o ,  gene ra lm e  t e ,  muy c r e c i d a ,  
p e ro  ya es t ie m p o  de c o r  r é g i r  t a n  énorm es d e fe c to s  y  e s- 
t a b l e c e r  una ta s a  m in im a que e l  d in e r o  de je  en  l o  p o s i ­
b l e  de s e r  i n s t r u m e n t e  de u s u r a ,  e s te  p r o o e d im ie n to  ha 
causado  muchos y la m e n ta b le s  m a is  s o c ia l e s  y  g ra n  p a r te  
de la  p o b re za  que han s u f r i d o  u s t  os p u e b lo s  ha s id o  de - 
hLdo a e s te  d e fe c tu o s o  modo de h a c e r  uso d e l  c a p i t a l ;  a 
e s te  re  spec t o ,  d ic e  Hugo G a p ra ra ;  " L q s  a h o r r o s  m o n e ta r io s  
que en lo g  p u e b lo s  poco  a d e la n ta d o s ,  l o s  han d e d io a d o  y 
em pleado a o b te n o r  v e n t a ja s  e x c lu s iv a m e n te  p e r s o n a le s ,  
con e l  p ro g re s o  de l a  c u l t u r a ,  ha s u r g id o  una p o l i t i c s  
adecuada y  h o y  d ia ,  t i e n d e  cada vez mas a c o n v e r t i r s e
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y c o lo c a r s e  en b e n e f i c i o  d e l  i n t e r é s  n a o i O n a l . . .  La te n d e n  
- c i a  c o n s e rv a d o ra  de l e s  banoos que a n te s  se recomondaba 
corro una v i r t u d  Üa s id o  re e m p ia z a d a  p o r  una p r o n ta  a d a p ta -  
c i 6 n  a l a s  c i r c u n s t a n c i a g , ”
En e l  caso come re  t o  de mi p a i s ,  e l  c o n t r o l  d e l  c r é d i  
t o  d ebe râ  e s t e r  encornendado no s o lo  a l  Banco C e n t r a l , s i n o  
que en c o o r d in a c iô n  y  comple rren tado  p o r  e l  M i n i s t r o  de Ha­
c ie n d a ,  é s to  e s ,  la  g e s t i ô n  f i s c a l  y f i n a n c i e r s  d e l  E s ta d o  
deben de te  n e r  un p a p e l  a c t i v o  y o p é r a n te ;  e l  Poder E je c u -  
t i v o ,  p o r *m e d io  de su M i n i s t r o  de H a c ie n d a ,  puede d i c t a r  
r e d id a s  o p o r tu n a s  y  p e r t i n e n t e s  pa ra  c o o p p r a r  c o n ju n  ta r re n  
t e  en e l  Banco C e n t r a l ;  la  fo rm a  y  modo de t r i b u t a c i ô n ,  l a  
i r r p o s i c i ô n  en su d o b le  a g p e c to  de d i r e c t s  e i  n d i r e c  t a , i n -  
f l u y e n  d e c is iv a m en te  en l a  e s t a b i l i d a d  d e l  n i v e l  de p r e c io s  
y  p o r  c o n g ig u ie n te  an la  e s t a b i l i d a d  econôm ica  g e n e r a l  de 
la  n a c iô n .  Br j , p o r  l o  r e n o s ,  una vez a l  a h o ,  un aumento 
de d in e r o  en la s  o f i c i n a s  de 1 Gobie m o ,  cuando c o b ra  n lo s  
im p u e s to s :  so b re  la  r e n t e ,  i r p u e s t o s  p e r s o n a le s ,  e t c .  son 
v a r io s  m i l l o n e s  que in g r e s a n  en e l  E r a r i o  n a c io n a l  y con  
la  paga a to d o s  lo s  que devengan  a u e ld o  d e l  E s ta d o ,  se  p ro  
duce un derram e de d in e r o  e n  e l  m ercado , una a c t i v i d a d  b ie n  
marcada en e l  c o m e rc io ,  e t c .  En to d o s  e s to s  c a s o s ,  se r e l i e  
l a  la  a c c iô n  f i s c a l  y  f i n a n c i e r s  de 1 g o b ie r n o ,  puede h a b e r  
un aumento o b a ja  de lo s  p re tf io s , e t c .  y  o t r o  f a c t o r  nece - 
s a r i o  en la  econom ia  h o ndu re ha  es la  f l j a c i ô n  de p r e c io s .  
lo s  G o m e rc ia n te s  ve nde n  sus m a rc a n c ia s  a l o s  p r e c io s  que
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t r e jo r  l e s  c o n v ie n s ;  lo s  o r r p r e s a r io s  pagan a sus o b re ro s  
e l  s u e ld o  que c re e n  c o n v e n ie n t e ;  e l  h o f te le ro  c o b ra  sus 
t a r i f a s  a su a n t o jo ;  p a ra  c o n t r o l a r  e l  c r é d i t o ,  son ne­
c e s a r ia s  to d a s  e s ta s  m e d id a s ,  im p e d i r  e l  aumento desme- 
suüado de lo s  p r e c io s  en e l  c o m e rc io  y p r o c u r a r  que lo s  
o b r e r o s  ganen su s a l a r i o  e q u i t a t i v a m e n t e  ; s o rs  e s to s  p r o ­
b le m a s  l a b o r a le s  que tampoco son a je  nos a lo a  a s u n to s  mo­
n e t a r i o s  y b a n c a r io s ,  pues s i  e l  b anco  c e n t r a l  debe p ro c u ­
r a r  m e jo r a r  e l  n i v e l  de v id a  y la  adecuada u t i  l i z a c i ô n  de 
l o s  f a c t u r e s  humanos y  n a t u r a l e s  en  e l  p ro ce so  p r o d u c t i v e  
a é l  se e x t ie n d e n  ta m b ie n  r e s o l v e r  p o r  c u a lq u ie r a  de lo s  
m edios f a c t i b l e s ,  lo s  m a ies  que a g o b ia n  a la  s o c ie d a d  en 
g e n e r a l ,  po rque  e l  p ro b le m a  de lo s  s a l a r i e s ,  n i v e l  de p r e ­
c i o s ,  e s t a b i l i z a c i ô n  en lo s  t i p o s ,  c a m b io ,  i n t e r é s  y t a ­
sa de r e d e s c u e n to ,  son f a c t u r e s  que r o s u l t a n  l i g a d o s  uno 
a o t r o ,  y no puede h a b la r s e  de uno a is ladam ente  co n  e x c lu -  
siÔQ de lo s  de mas, y es de e s p e ra rs e  que en Honduras se 
do im p o r t a n c ia  a to d o s  en l a  p o l f t i c a  de c o n t r o l  d e l  c r é ­
d i t o  b a n c a r io ;  l a  a u t o r i d a d  p o l i t i c s ,  p o r  e l  la d o  que le  
c o r re s p o n d e  y e l  Banco C e n t r a l  c u m p l ie n d o  f ie lm e n t e  sus 
l e y e s ,  no se r é  l e j o s  e l  d ia  en que l a  econom ia  p a t  r i  a 
e s té  d e b id a r e n te  o rd e n a d a ;  s a l a r i e s  juâbos, p ro & e d io s  
ro d e ra  d o s ,  i n t e r é s  y ta s a  de re d e s c u e n to  b a jo s ,  p a ra  
c o n s e g u i r  l a  c o m p lé ta  u t i l i z a c i ô n  de l o s  f a c t u r e s  e x i s ­
t a n t e s  en la  n a c iô n ,  t a n t o  n a t u r a le s  como lo s  hechos de 
la  mano d e l  hom bre” . A s i  como e 1 c r é d i t o  t i e n d e  a a f i r -  
marse e n t r e  lo s  f a d t o r e s  m.éximos de l a  e v o lu o iô n  e co n ô -
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r r ic a  de a u e s t r o  t ie m p o ,  e l  s is te m a  de l a s  i n s t i t u c i o n e s  
de c r é d i t o ,  t i e n d e  a su vez  a c o n v e r t i r s e  en e l  fenômeno 
•^as r e p r e s e n t a t i v e  de l a  v id a  m o d e r n a . . .  e l  l u g a r  mas se ri­
s i b l e  d e l  ^dsmo, e l  c e n t r o  que r e o ib e  y  p ro p a g a  to d o  im -  
p u ls o  a l  p ro g r - is o  s o c i a l " .  ( H igo  G a p ra ra ,  g La Banca en l a  
A rg e n t in a " ) .
La p o l i t i c s  s0 g u id a  p o r  e l  Banco C e n t r a l  de Hondu­
r a s ,  no ba s id o  r e s t r i c t i v e ,  e n  a l  s e n t id o  de q u e , mas b ie n  
ba p ro c u ra d o  e x te n d e r  lo a  c r é d i t o  s a to d o s  lo s  quo s o l i c i ­
t a n t  sdfemente la  D i r e c t i  va se ha l i  rn.it a do a o rd e n a r  que lo s  
p ré s ta m o s  se hagan en d e te rm in a d o s  s e c t o r e s . . .  " d l  Banco 
C e n t r a l  ha i n d i c a d o  a l a  Banca p r i v a d a  la  cu n v e n ie n c ia  de 
que lo s  c r é d i t e s  que o to rg u e  sa e n ca m in e n  a l  s e c to r  p roduc 
t i v o  y que de n in g u n a  manera fa v o r e z o a  a q u e l la  s a c t i v i d a -  
d e 3 que t i e n e n  porno meta l a  e s p e c u la c iô n .  Dado e l  t i n o  con 
que han op e ra d o  lo s  b ancos  no ha h a b id o  n e c e s id a d  de d i c t a r  
m ed idas  r e s t r i c t i v e s  " .  ( D e l  B o l e t i n  d e l  Banco C e n t r a l  de»n 
lïL c ie m b re  de 1 9 5 1 ) ,  E l  D i r e c t o r i o , a d e m â  s de p o d e r  f i j a r  
l a s  ta s a s  b a n c a r ia s  o r d i n a r i a s  de r e d e s c u e n to ,  p o n d râ  Jram- 
b i e n  ta s a s  e s p e c ia le s  a p l i c a b l e s  a a q u e l lo s  docum entes 
p r o v e n ie n t o s  de o p e ra c io n e s  que e l  Banco de se a que lo s  
b a nco s  e s t im u le  n. No se o l v i d e ,  que e l  Banco C e n t r a l e  s 
e l  u n ic o  co m p ra d o r  y  v e n d e d o r  de o ro  y  d i ^ s a s  y  " l a  u l t i ­
ma f  ue n t e s umi n i  s t  ra  do r  a de_ mo ne da de c u r  so le  ga 1% s i  e mpre 
que e l  Banco C e n t ra  e le v a  l a  t a s a  b a n c a r i a ,  l o s  banco s  p r i  
va do 3 d i s m i n u i r é n  sus c r é d i t e s  (a  no s e r  con  g ra n d e s  au - 
m entos a e f e c t o  de que l e s  p ro p o r o io n e n  g a n a n c ia s ) . . .  pue s 
un a lz a  de la  ta s a  b a n c a r ia  se r e f i e  j a  râ p id a m e n te  en una
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e le v a o iô n  de l o s  t i p o s  de d e s o u e n to  de l o s  p ré s ta m o s  y  
de e se modo, d is u a d e  a l o s  c o m e ro ia n te s  de s o l i c i t e r  
c r é d i t e s .  La c r e a c iô n  do c r é d i t o  se f r e  na de e b ta  fo rm a 
y e l  v a lo r  r i q u e z a  de la  u n id a d  m o n e ta r ia  se e le v a  (R .G . 
H a w t re y ) ,
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la  ta s a  de r e d e s c u e n to  ha de ja d o  de s e r  e l  arma de-
c i s i v a  en l a  p > l i t i c a  se g u id a  p o r  lo s  banoos c e n t r a l e s
a s i  l o  e x p re s a n  a lg u n o s  t r a t a d i s t a g  y  a s e g u ra n  que " h o y
gcupa e l  p a p e l  sec u n d a r io  en la  e s t r u c t u r a  eco nôm ica  de 
la  b a n c a " ,  K o o k , p o r  e ie m p lo ,  es de e s te  p a r e c e r  " A n te s  
de 1914 e l  Banco de I n g l a t e r r a  c o n f i a b a  en que la  ta s a  
de re d e s c u e n to e ra  e l  p r i n c i p a l  i n s t r u m e n t e  de c o n t r d .  d e l  
c r é d i t o ;  y  mie n t r a s  ha e s ta d o  en v i g o r  e l  p a t r ô n  o r o ,  ha 
re  s u l t a d o  s e r  un in s t r u m e n t a  e f i c a z .  . . .  p e ro  desde l a  sus ­
p e n s io n  m u n d ia l  d d l  p a t r ô n  o ro  y  en e s p e c i a l  desde que e s- 
t a l l ô  la  segunda g u e r^ a  m u n d ia l ,  l a  p o l f t i c a  de redescusn- 
t o  ha s id o  probableçtenfee r e le g a d a  a un segundo p ia n o  p o r  
o t ro g  f a c t o r e s . . . .  s o lo  s e ré  p ro b a b le  que vue 1 va a t e n e r  
a q u e l la  e f i c a c i a  o o n  e l  re  s t a b l e c i m i e n t o  de 1 s is te m a  mo- 
n e t a r io  i n t e r n a c i o n a l  b a jo  e l  Pondo M o n e ta r io  I n t e r n a c i o ­
n a l "  co sa  que es de e s p e r a r s e ,  ya que hay  un g ra n  n&mero 
de n a c io n e s  u n id a s  co n  i g u a l  p r o p ô s i t o  p a ra  c o n s e g u i r  una 
c o o p e r a c iô n  be né f i e  a pa ra  to d o s  lo s  hhmbre s de buena vo­
l u n t a d ,  s i  n in g u n a  id e a  n o b le  y  s i  ne e ra  se le  ha negado 
h o n ro s o  é x i t o ,  no debemos d u d a r  e n  em presa t a n  f i l a n t r ô -  
p ic a  como b ie n  i n t e n c io n a d a  y  que p o r  m ed io  de e s te  o rg a -
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n is r ro  tengam os en b r e v e  un^; u n i f i e  a c i  6 n de lo s  s is te m a s  mo 
n e t & r i o s ,  la  v a l i d e z  de un p a t r ô n  comun que p e r m i ta  ' / i a j a r  
p o r  to d a s  p a r t e s  s i n  e l  c o m p l ic a d o  s is te m a  de d i s p a r i d a d  
m o n e t a r ia ;  e s to s  p ro b le m a s  son  de a c t u a l !  dad , pe ro  c o n ta n d o  
c o n  l a  c o f 'p o r a c iô n  de to d o  g lo s  hombre s ,  nada d i f i o i l  h a b râ  
d e s a p a re c e râ  e l  o d io s o  mercado n e g ro  de d i v i s a s  y  se c u r a râ  
l a  hum an idad  de la  ré p u g n a n te  c o d i c i a  p o r  l a  l i b r a  o p o r  
lo g  d ' l a r e s ,  e t c .  S o lo  con  una u n id a d  ^ ^ o n e ta r ia  o o m u n ,s e râ  
p o s ib l e  a h u y e n ta r  en g ra n  p a r te  l a  p o b re z a  que s u f r e n  mp- 
chos  p u e b lo  s ,  que no se an ne ce s a r i  a 3 l a s  " t a i e s  d i v i s a s "  
pa ra  p o d e r  h a c e r  com pras  en e l  e x t r a n j e r o ;  l a  r e s o lu c i ô n  
de e s ta s  c ü f i c u l t a d e s  no son n i  mucho menos t a n  s e n c i l l a s ,  
como p la n t a a r l a g , p e r o  to d a  cosa  g r a n d io s e  " s o l o  se ha h o - 
cho a G Osta de g ra n d e s  e s fu e r z o  s" y es p o r  e so que no  de­
bemos peader la  fé  en que a lg u n  d ia  no o x i s t i r â n  t r a b a s  n i  
p a ra  v i a  j a r  n i  p a ra  i m p o r t e r  l o s  a r t l c u l o s  que n e c e s i te m o s  
pde o t r a s  n a c io n e s ;  cuando d ispongam os de una u n id a d  mone­
t a r i a  que lo  mismo nos s i r v a  p a ra  s a ld a r  cu e n ta  g e n  M a d r id  
que en Buenos A i r e s ,  o New Y o r k ,  q H ondu ras , e t c . h a b r e -  
mos dado un paso g ig a n te  on e l  p ro g re s o  de l a c i v i l i z a c i ô n  
y do l a  eu I t  u r  a u n i  v e r s a i .
S in  e y ^ a r h o ,  l a  t a s a  de r e d e s c u e n to ,  nunca  d e ja f a  
de s e r  fu n d a m e n ta l  pa ra  de t e r m in e r  l a  p o l f t i c a  de p r e c io s  
p odrâ  h a b e r  en c i e r t a s  c i r c u n s t a n c i a s  una causa  que haga 
que cam b ie n  la  d i r e c o i ô n  d e l  c o n t r o l  b a n c a r i o ,  s u r g i r â n  
nuevos f a c t o r o s  y p ro b le m a s  a c c id e n t a le g  y  t r a n s i t o r i o s ;  
p e ro  la  t a s a  de re d e s c u e n to  t e n d r â  su  Mùgar p r e f e r e n t e  y
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e c o n o tn is ta s  oomo S a y e rs  c o n f i a n  dec i d i  da me n te  en que la  t a s a  
b a n c a r ia  es  fu n d a m e n ta l ;  " e le r m a  meg p o d e rog a  que p a ra  e l  
p r o p ô s i t o  de i n f l u i r  en e l  n i v e l  de p r e c io s  y  e l  vo lum en 
de la  a c t i v i d a d  e conôm ica  pueden usar l a s  a u t o r id a d e s  mone­
t a r i a s ,  se s i n t e t i z a  e n  g e n e r a l  en la  p x p r e s iô n  de ta s a  de 
r e d e s c u e n to " .  S I  m.isjjo a u t o r ,  a l  h a b la r  de lo s  bancos cen ­
t r a l e s  en  l o s  p a is e s  nuevos  d i c e ;  " 2 1  d e s a r r o l l o  d e l  r e d e s  
c u e n to  es  im p o r ta n te  en un s is te m a  b a n c a r io  n u e vo , p e rm i ts  
e c o n o m iz a r  su d in e r o  c o n s ta n te  s i n  a u m e n ta r  e l  r i e g s o  de q u ie  
b ra  p o r  un p â n ic o  de e fe e  t i v o . . .  e l  aum ento  de f a c i l i d a d e s  
de r e d e s c u e n to  a c t& a  como s i  f  ue se un s u b s id io  y t i e n e  la  
v e n ta  j a  a d i c i o n a l  de d e s a r r o l l a r  c o n t a c t e s  e n t r e  la g  d i v e r ­
ses  p a r t e s  d e l  s is te m a  b a n c a r io  y  f a o i l i t a r  a l  banco c e n t r a l  
l a  a p l i c a c i ô n  de su p o l i t i c s "  y l o  mismo R o b b in s  s o s t i e n e ;  
que " l a  t a s a  de re d e s c u e n to  es  un in s t r u m e n t e  in d is p e n s a b le  
due debemos e s t a r  d is p u e s to s  en  to d o  t ie m p o  a u s a r  co n  r a ­
p id e  z y v i g o r ,  s i  la s  c i r c u n s t a n c i a s  p a re c e n  p e d i r  t a l  ac ­
c i ô n " .
La im p o r t a n c ia  v e rd a d e ra  d e l  r e d e s c u e n to  r e g id e  en 
e l  hecho  de que"au.menta l a  e l a s t i c i d a d  de l i q u i d e z  y  de la  
e s t r u c t u r a  de 1 c r é d i t o  " . . .  Da a lo s  Bancos c o m e r c ia le s  y 
o t r a s  i n s t i t u c i o n e  s de c r é d i t o  m ed ios  a d i c i o n a l e s  o a l t e r ­
n a t i v e s  de c o n v e r t i r  en  e f e c t i v o  a lg u n o s  de sus r  eg lon e  s 
de a c t i v o  r e f l i l t u a b le , c u a n d o  sus r é s e r v a s  de e f e c t i v o  se 
vean  a fe c ta d a s  a d ve rsa m e n te  o t i e n d a n  a d e s c e n d e r  p o r  b a jo  
d e l  mi n i  mo l e g a l  a c o s t  u m b ra d o . . . . . "
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En e s te  o rd e n  de id e a s ,  es I g l a t e r r a  la p r im e ra  q w  ha 
c o n ta d o  con  e i  n s t i t  u c io n e  s c r e d i t i c i & s  b iu n  d e s a r r o l la d a s  
" e l  Banco le l i g n â t  e r r a  fu é  e l  p r im e r o  en d e s a r r o l l a r  la  
t a s a  de r e d e s c u e n to  como in s t i r u m e n to  de c o n t r o l  d e l  c r é d i ­
t o ” , em p leô  su ta s a  b a n c a r ia  p o r  p r im e ra  v e z ,  en  1 839 ,1847  
1857 y  18 66 , re  s p e c t iv a m e n te , y  a p a r t i r  de p r i n c i p i o s  d e l  
s i g l o  X IX ,  o t r o s  p a is e s  o u ro p e o s  i m i t a r o n  la  t é c n i c a  emplea- 
da p o r  e l  Banco de I n g l a t e r r a , e n t r e  lo s  p r i n c i p a l e s  e s tâ n :  
F r a n c ia  en 1857 , se f a c u l t é  a l  Banco de F r a n c ia  p a ra  adop­
t e r  l a s  p r â c t i c a  i n g l e s a ;  e l  R e ic h s b a k  de A le m a n ia  s i  g u i  ô 
ta m b ie n  la  m is ma p o l i t  i c a ,  e t c .  Y a p a r t i r  de 1914 ” Jiubo 
de nuevo d iv e r s e s  momentos en  que l a  t a s a  b a n c a r ia  la  em- 
p le a r a n  como im p o r t a n t e  i n s t r u m e n t e  de c o n t r o l  d e l  c r é d i ­
t o . . .  pe ro  e s ta  im p o r t a n c ia  t e n d ié  a d é c l i n e r  a b s o lu te  
y  re  l e t i  vamente f r e  n te  a o t r o s  m etodos de c o n t r à " .  D ice  
Kock (o b .  c i t a )  ”  La im p o r t a n c ia  de la  s ta s a s  de re d e s c u e n ­
t o  de l o s  b ancos  c e n t r a l e s  ha s id o  de t r i p l e  n a tu  a le z a ,  
a s a b e r ;  1 ) .  La i a s a  de R ede scu e n to  i n d i c a  l a s  ta s a s  a 
la  s que puede o b te n e r  e l  p u b l i c o  ayuda d e l  Banco c e n t r a l  
en l a s  c la s e  s de p a p e l  e s p e c i  f i e  ada s; 2 ) .  En lo s  c a s o s  en  
que no se & a b l i c a n  ta s a s  e s p e c ia le s  p a ra  lo s  bancos ccm e r-  
c i a l e s ,  l a  t a s a  de r e d e s c u e n to  r e p r é s e n ta  l a  base de l a s  
ta s a s  q que l o s  bancos c o m e r c ia le s  pueden o b te n e r  c r é d i ­
t o  d e l  banco  c e n t r a l ;  y  3 ) .  Es e l  v a l o r  y  e f e c t o  p s i c o l é -  
g ic o  de l a  t a s a  de r e d e s c u e n to  que es de mucha im p o r ta n ­
c i a  porvo i n s t r u m e n t e  de c o n t r o l  d e l  c r é d i t o . . .  cuando me-
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nos r e f l e j a  la  o p in i6 n  de la  s i t u a c iô n  d e l  c r é d i t o  y a lg un a  s 
VQ0 3 8 de la  p o s i c i ô n  eco nôm ica  g e n e r a l  e t c , "  Un a lz a  en l a  
t a s a  de r e d e s c u e n to  puede c o n s id e r a r s e  como " l a  lu z  vo rd e  am- 
b a r in a  de a v is o  de un ro b o  de f in a n z a g  y  e co n o m ia ; y  m ie n t r a s  
que una b a ja ,  deben c o n s id e r a r s e  como la  l u z  v e rd e  que i n d i c a  
que no hay  moros en la  c o s t  a y  que e l  banco  d e l  c o m e rc io  pue­
de p r o s g g u i r  su cam ino  c o n  p r e c a u c iô n  ( G ib s o n ) .
3A> rn.LTA DB MERCADO MONETARIO OHGANIZADQ EN MUCHOS
PAISES
Re p e t id a m e n te  lo  he d ie  ho que son pocos l o s  p a is e s  que cuen­
ta n  c o n  un mercado m o n e ta r io  d eb ida m en te  o rg a n iz a d o .  "L a  ma- 
y o r i a  de l o s  p a is e s  no t i e n e n  m ercados de d i n  ?ro o rg a n iz a d o  s. . 
en to d a s  p a r t e s  hay  un mercado m o n e ta r io  en e l  s e n t id o  de que 
en c u a l q u i e r  t ie m p o  s iem p re  hay i n s t i t u c i o n e  s e i n d i v i d u o s  
qu > desean p ré s ta m o s  con un p r o p ô s i t o  u o t r o . . .  y o t r o s  que 
t r a  t a n  de p r e s t a r  d in e r o ;  pe ro  en muchos p a is e s  no ha y  o p e ra -  
d o re s  que se ocupen de p o n e r  en a c t i v i d a d  lo s  fo n d o s  d is p o m i-  
b le  s pa ra  f i n a n c i e r  e l  d in e r o  en la  fo rm a  que se o f r e c e ;  E s ta  
s i t u a c i ô n  es p ro  pi;, de l o s  p a is e s  h is p a n o a m e r ic a n o s ,  con una s 
t r è s  o c u a t r o  e x c e p c io n e s ,  en  c iu d a d e s  t a n  escasam ente  p o b la -  
das en  que l a  d i v i s i ô n  d e l  t r a b a  j o  t o d a v fa  no e s té  p e r fe c  c i  o -  
nada que e l  m o v im ie n to  de banda l o  desempeha ed icam m ente  una 
o dos s u c u r s a le s  d e l  banco  p r i n c i p a l ;  que la s  o p e ra c io n e s  
mas f r  c u e n te s  t a  1 vez sean lo s  c r é d i t o s  en c u e n ta  c o r r i e n t e ,  
l a s  l e t r a s  de cam bio  apenas se co n oce n  en  e l  m ercado ; l a  po­
b l a c i ô n  e s  f a c t o r  d e c i s i v e  p a ra  to d a  c la s e  de c o m e rc io ,  to d a  
demanda de pende en p r im e r  l u g a r  de l a  p o b la c iô n  oons umi d o r a .
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en c iu d a d o s  t a n  pequehas sus m ovim ie  n to s  de I  n d u s t r i e  j  
c o m e rc io  son s iem p re  p ro  po re  i  ona le  s a l  vo lumen de la  p o -  
b l a c i ô n .  La ta s a  b a n c a r ia  en e s to s  p a is e s ,  t i e n e  apenas 
un i n t e r é s  r e l a t i v o ,  comparado con o t r a s  fo rm a s  de con ­
t r o l  d e l  c r é d i t o .  Los ra s g o s  d e s c r ip t o s  a n t e r i  orme n te  
c o r ro  spondée n p e r f e c t  amen te  a l  mercado m o n e ta r io  h o n d u re -  
ho j  que ademâs de s e r  ëiscaso e s tâ  poco d e s a r r o l l a d o , i m -  
p e r f e c t p  e i n c i p i e n t e ;  s i t u a c i ô n  que g o s ta r â  mucho t ie m ­
po pa ra  que a lc a n c e  l a  r é g u la  r i  dad que j r ie n e n  o t r o s  S s ta ­
dos d e l  C o n t in e n t e ;  é s to  se debe a que e s to s  usos y ô o s tu m  
b ra s  no se i ^ p l a n t a n  en una s o c ie d d a d  de un d ia  p a ra  o t r o ,  
se n e o e s i ta  t ie m p o  y  t r a b a  j o ,  i n g t r u i r  a l  p u e b lo  a o e rc a  
d e l  s i g n i f i c a d o  e im p o r t a n c ia  de la s  i n s t i t u c i o n e  s banca ­
r i a s  y c r e d i t i c i a s ,  p r o c u r a r  c o n q u is t a r s e  la  c o n f ia n z a  d e l  
p & b l i c o ,  e 3 uno de lo s  pasos  p r im a r i o s  que hay que d a r ,  
s in  e s ta  p e r s u a s iô n  que ne c o s i  t  a a lg o  de t ie m p o ,  s e râ  i n ­
f r u c t u o s o  to d o  e s fu e r z o  d i r i g i d o  p o r  o t r o s  p r o c e d im ie n to s .  
Me a c u e rd o  que cuando en Honduras p r in c % iô  a a c t u a r  e l  3an 
co C e n t r a l ,  uc ; a  s g en te  s se a b s te n ia n  de h a c e r  sus d e p ô s i  
to s  en é l  ; en e s to s  c a s o g ,  no  s o lo  se d e s c o n f ia  e n  e l  Ban­
co  como i n s t i t u c i ô n ,  s in o  que ta m b ie n  l a  e x p e r i e n c ia  y  p e -  
r i c i a  de lo s  b a n q u e ro s  es d e s c o n o c id a .  Y s i  n e g ib a rg o , a ho - 
r a  que e l  Banco C e n t r a l  l l e v a  c u a t r o  afîos de v i d a ,  p r a c t i -
cando o p e ra c io n e s  muy d iv e r s e s  y  a la  v i s t a  de 1 p u b l i c o ,  
que e l  Banco ha o b te n id o  é x i t o  e s tu p e n d o  en su c o r t o  pe -
r i io d o  de v i d a ,  ya la  o p in i ô n  pûb ljüca  ha r e a c c io n a d o  de d i ­
f e r e n t e  fo rm a ,  fa V o ra b le  a l  Banco , no  s o lo  po rque  es depo - 
s i t a r i o  de to d o s  l o s  e f e c t i v o s  o f i c i a l e s ,  s in o  ta m b ie n
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U9 saben que ese t ie n e  cuantiosas  sumas de todos los
bancos que operan en e l  p a is .  Pero para eso, es dema-
siado nuevo para que podamos hacer su apologia  d e l ô x i -  
to  en sus operaciones, cuatro  ahos son muy poca cosa pa­
ra poder ju z g a r  con seriedad  y ab so lu te  co n fia n za ; pero 
es e lo g io so  la  forma b r i l l a n t e  con que ha p r i  no i  p i ado y
solo deseamos que en e l  fu tu ro  sean mas y majores los  r e ­
s u lt  ados f in a le s  de sus operaciones ta n to  para re nombre i n  
te rn a c io n a l  de la  in s t i t u c i ô n  como por e l  bæn e f ic io  que 
do é l  obtengan la s  h a b ita n te s  d e l  pueblo hondureno.
Como cone l u s i ô n  f i n a l  r e f e r e n t s  a la  ta s a  de i n ­
t e r é s  o ta s a  b a n c a r ia  es que en  H onduras q u e ,  p o r  o t r a  p a r  
te  no se ré  f a c t i b l e  que haya un mercado t a n  d e s a r r o l l a d o  
como 0 1 que e x i s t e r  en o t r o s  E s ta d o s  d e l  g lo b o ,  p e ro  q u e ,  
s i n  em bargo , como to d o  g l o s  fenôm enos s o c ia l e s  son r e l a t i ­
ves  y que unos dependen de o t r o s ,  no hay hechos a i s l a d o s  
en la  s o c ie d a d ,  to d o  cam b io  en un d rd en  d e te rm in a d o  hace>- 
ta m b ie n  que o t r a  s e c to r e s  cam b ia  n ; a l  h a b e r  un c o n s id e r a ­
b le  aum ento  de la  p o b la c iô n  e n  la  n a c iô n ,  te n d r la m o s  que 
p r o d u c i r  r a s  a r t i c u l e s  de to d a  i n d o l e ,  h a b r ia  un c o m e rc io  
mas e x te n s o ;  y a s i  d e n t r o  de unos 25 a h os , en mi p a is  no 
h a b r ia  e sc a s e z  de n a d a , n i  de mano de o b r a ,  n i  de c a p i t a l  
p a ra  i n c r e m e n t a r  l a  i n d u s t r i a n  n a c io n a l ;  te n d r ia m o s  b ue ­
na 3 l i n e a g  de c o m u n ic a c iô n ,  c a r r e t e r a g  o r  to d o s  l o s  p u e b lo s  
y  e s t a r é  l a  p o b la c iô n  in c o r p o r a d a  de l l e n o  en l a  v id a  c i v i
l i z a d a  da la  c a p i t a l ;  p u e s to  que p r o v o c a r  e l  consumo l o  
mas p o s i b l e ,  es una p o l i t i c s  a c o n s e ja b le  dn la  doc t  r i  na
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p o l i t i c a ;  en donde i g u a l  ahorHO c o r re s p o n d s  i g u a l  i n v e r ­
s iô n ;  s ig u ie n d o  la  d o c t r i n a  K e y s e n ia n a  " p r o v o c a r  d e l i b e -  
radam erite  e l  consum o, que haya excego  de demanda, e t c .  
a d e c u a r  y r a c i o n a l i z a r  l o s  f a c t o r e s  de l a  p r o d u c c iô n " .
OPERACIONES GTQN VALŒlES
A n t ig u a m e n te  lo g  Bancos se d e d ic a b a n  c a s i  e x c l u s i ­
vamente a r e c i b i r  d e p ô s i to s  y  a c o n c é d e r  p ré s ta m o s ,  mas 
g enera lm e  n te  a c o r t o  p e r io d o ;  como re  s u l t a d o  d e l  p r o g t e -  
s o , e s ta s  o p e ra c io n e s  se ha h c o m p l ic a d o  y  d e s a r r o l l a d o  
a m p l ia m e n te ;  é s to  se debe a v a r i a s  c a u s a s ;  en p r im e r  l u ­
g a r ,  e l  mayor uso e im p o r t a n c ia  de l a s  o p e ra c io n e s  en e l  
mercado l i b r e ,  debe b u s c a r s e ;  1 ) .  La e x p e r i e n c ia  que se 
r e c o g iô  dunan to  la  guer%a m u n d ia l  de 1 9 1 4 -1 9 1 8 ; 2 ) .  E l  ha­
b e r  de ja d o  de s e r  la  ta s a  de re d e s c u e n to  un i n s t r u m i n t o  
s e g u ro  pa ra  e l  c o n t r o l  d e l  c r é d i t o ,  d e b id o  a g ra n d e s  cam­
b io s  o c u r r i d o s  en la  e o n f la g a c iô n ;  5 ) ,  E l  mayor a lc a n c e  e 
im p o r t a n c ia  a d q u i r i d a s  düa l a s  o p e ra c io n e s  en e l  mercado 
l i b r e ,  en  v i r t u d  de l o  c u a l  l o s  bancos  o p e ra b a n  no s o lo  
c o n  v a lo r e s  g u b e r  nament a le  s , s in o  ta m b ie n  co n  v a lo r e s  de 
e n t id a d e s  p a r t i e  u la r e s ;  y  4 ) .  p o r  l a s  a p re m ia n te s  n e c e s id a  
des d e l  E s ta d o  ya que é s te  se ha c o n v e r t i d o  en e l  p r i n c i ­
p a l  p rodu c  t o r  y cons umi d o r  y  é l  que p ro v o c a  la  demanda mas
fue  ' te  de d i n e r o ,  t a n t o  en  t ie m po  de g u e r ra  que en t ie m p o  
no r ma l e s ,
le  t e o r l a  de l a s  o p e ra c io n e s  en  m ercado l i b r e  
u o p e ra c io n e s  en  mercado a b i e r t o ,  a p l i c a d o  a l  r é g i  men b a n -
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c a r i o  c e n t r a l ,  c o n s is t e r !  en  " l a s  com pras  j  v e n t  as de v a l o ­
r e s  p o r  la  « i n s t i t u c i ô n  c e n t r a l  que t ie n d e n  d i r e c t a  e in rôà- 
d ia ta m e n te  a a u m e n ta r  o d is  mi n u i r  l a  c a n t i d a d  de d in e r o  en 
c i r o u l a c i ô n  y  l a s  r é s e r v a s  de e f e c t i v o  de lo s  bancos  c o ­
rn a rc  i a  le  s " .  De t a l  m anera , que e l  s is te m a  de que e l  Banco 
o pere  en e l  mercado a b i e r t o  es una fo rm a  de p o l i t i c a  mone­
t a r i a  cuando se q u ie r a  l o g r a r  una e x p a n s iô n  o c o n t r a u c iô n  
de la  monoda y d e l  c r é d i t o  y  a v i v a r  la  a c t i v i d a d  e co n ô m i­
ca d w l p a i s .  E s ta s  o p e r a c io n e s  d e l  m ercado l i b r e  t i e n e n  par 
o b j e t o  e j e r c e r  una i n f l u e n c i a  d i i r e c t a  e in m e d ia ta  sob re  e l  
vo lumen de d in e r o  y c r é d i t o ,  r e p r e  s e n te  n en u l t im e  i n s t a n ­
c i a ,  un in s t r u m e n t e  mas d i r e c t e  d e l  c o n t r o l  d e l  c r é d i t o ;  
y  ademâs, la  a c t u a c iô n  dn  mercado a b i e r t o  de 1 Banco "d a  
l u g a r  a una p o s i c i ô n  m o n e ta r ia  l i q u i d a  d iv e r s e  a l a  que 
p ro v o c a  e l  r e d e s c u e n to " .  E s te  p roc  e d im ie  n t  o ,  puede , en 
c i e r t o s  c a s o s ,  c o n d u c i r  h a s ia  l a  e s t a b i l i d a d  de l o s  p re c io s  
y a u m en ta r  l a  a c t i v i d a d  de lo s  n e g o c io s ,  puede a c t u a r  sobre 
uno de e s to s  f a c t o r n s  o ya sob re  l o s  dos en  c o n ju n t o ;  a u n -  
q u e , ,  segun  K o c k ,  p a ra  que é s to  suceda . depebde de c u a t r o  
s u p u e s to s ,  a s a b e r ;  1 ) .  {^ue e l  d in e r o  en c i r o u l a c i ô n  y 
l a 3 r é s e r v a s  en  e f e c t i v o  de l o s  ba ncos  p r iv a d o s  aum enten o 
d is m in u y a n  mas o menos, de a c u e rd o  co n  l a  f i n a l i d a d  y  e x te n  
s iô n  de l a s  o p e ra c io n e s  d e l  Banco c e n t r a l ;  2 ) .  Que lo s  ban  
COS c o m e rc ia le s  t r a t a r é n  de a u m e n ta r^d e  d i s m i n u i r  sus p rè s
tam os 0 i n v e r s i o n e s  a p r o x i  madame n te  de a o ae rd o  con e l  a urne n. 
t o  0 d is m in u c iô n  de sus r é s e r v a s  en  e f e c t i v o ;  3 ) .  Que e l  a l  
cance y  demanda d e l  c r é d i t o  b a n c a r io  a u m e n ta râ n  o d is m in u i  
r â n  de a c u e rd o  c o n  e l  aumento o d is m in u c iô n  e n  la  base d e l
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do 1 c r o d i t o  y la  b a ja  o a lz a  do la  ta s a  b a n c a r ia  (P a g .2 3 7 )  
S I  o c o n o fn is ta  i n g l e s  E b w tre y ,  concede  poca im p o r ta n c ia  
a l a s  o p e ra c io n e s  d e l  mercado p o r  p a r te  d e l  banco  c e n t r a l  
" t i e n e  poca f é "  d ic e  q u e , " a n  aumento de la  c a n t i d a d  de 
mo ne da en e l  mercado no t i e n e  p o r  s i  n in g u n  e f e c t o ,  que 
l a  o f e r t a  do d in e r o  en e l  u n ic o  s e n t id o  que la  s ie n te a n  
l o s  m e rca d u s , o s  la  c o r r i e n t e  de d in e r o  ga s ta d o  a cam bio  
de m e rc a n c la s .  . y  q u e " e l  uso de l a  t a s a  de re d e s c u e n to  
en c o n ju n c io n  co n  l a s  o p e r a c io n e s ,  es e s e n c i a l " .
Sn c a m b io ,  K e yn e s , y  o t r o s  é c o n o m is te s  y  b a n q u e ro s ,  
d ân  s i n g u l a r  im p o r t a n c ia  a l  hecho de que e l  Banco C e n t r a l  
t r a f i q u e  en mercado l i b r e  y  que "c u a n d o  se emprenden en  
g ra n  e x t e n s iô n  y  co n  h a b i l i d a d ,  pueden & o g ra r  e l  p r o p ô s i ­
t o  s i n  una p o l i t i c s  de ta s a  de r e d e s c u e n to ,  s i  se c o m p lé ta  
p o r  una a c c iô n  d e l  E s ta d o  o rg a n iz a n d o  la  s i n v e r s i o n e s  o a 
f a i t  a de e l l a ,  p o r  una p la n e a c iô n  de o b ra  s pub l i e  a s, que 
la  co m p e n se n ."
Los p a is e s  que c u e n ta n  ya co n  l a r g a  t r a d i c i ô n  en 
le  p r â c t i c a  b a n c a r ia ,  en e l  s e n t i d o  de s e r  mo v i  l i z a d o r e  s 
dff lo s  v a lo r e s  ( e s t o  e s ,  co m p ra d o rs  s y ve n d e d o re s )  d e l  
m e rcad o , son I n g l a t e r r a  y E s ta d o s  U n id o s  y  co n  mas la r g a  
e x p e r i e n c ia  la  p r im e r a ;  p o rq u e ,  en e f e c t o ,  a l  c o n s t i t u i r -  
se l a  R ése rva  F e d e r a l  en E s ta d o s  U n id o s  en 19 13 , s i g u ie r o n  
en g ra n  p a r t e  l a  t é c n i c a  em p leada  p o r  lo s  b a n q u e ro s  de Lon 
d re  s y  con p o s t e r i o r i  d a d ,  han i n t r o d u c i d o  R e fo rm a s , c r e a n -  
do a s i  una 3 pequehas d i f e r e n c i a s  p e ro  mas b ie n  de g rado  que 
o r y a n iz a c iô n  c i a a t l f i c a .
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m  POLITICiS m  0F31UGI0NSS DEL BANCO PE IWGIATBR^A 
L4æi p b j o t i v o s  p r i n c i p a l e s  s e g u id o s  p o r  lo s  b a n q u e ro s  i n  
g lo s e s  a p a r t i r  de 1914 , l a  s i n t e t i z a  K ook, de la  manera 
que s ig n e ;
1 ; .  Bac e r  e f e c t i v a  la  t a  sa de 1 b a n co  o p r e p a r a r  e l  t e r r e -  
no pa ra  un cam b io  en e l i a ;  2 ) .  ï ï v i t a r  p e r t u r b a c i one s en e l  
rre rcado  d e l  d i n e r o ,  como r e s u l t a d o  d e l  m o v i t r ie n to  de l o s  
fo n d o s  d e l  g o b ie r n o  o de l o s  r r .o v i r r ie n to s  e s t a c io n a le s  en 
g e n e r a l ;  3 ) .  Cornpensar l a  i n f l u e n c i a  o s a l i d a  d e l  o r o ;  4) 
A p o y a r  e l  c r é d i t  o d e l  g o b ie rn o  dn r e l a c i o n e s  con e t r i s io n e s  
de e ^ p r e s t i t o s  nuevos  o co n  la  c o n v o r s iô n  de e m p r e s t i t o s  e -  
x i s t e n t e s ;  5 ) .  G re a r  y  m a n te n e r  c o n d ic io n e s  de d in e r o  b a ra -  
t o  como ayuda pa ra  l a  r e c u p e r a c ié n  de lo s  n e g o c io s  o la s  
f l n a n z a s  de g u e r r a * .
B u rg e s s ,  a l  r e f e r i r s e  a lo s  Banco s de la  R ése rva  
F e d e r a l ,  de 3 s ta d o s  U n id o s ,  d i c e :  " l a s  o p e ra c io n e s  en e l  
mere ado l i b r e  e n c u e n t ra n  «u p r i n c i p a l  uso como uno de lo s  
in s t r u m e n te s  ma s e f e c t i v o s  d e l  s is te m a ,  en sus e g fu e rz o s  
p a ra  c r e a r  c o n d ic io n e s  m o n e ta r ia s  que fa v o r e c e r â n  la  e s t a -  
b i l i d a d  e c o n ô m ic a . "  Y l a  J u n ta  de l a  R é s e rv a  B e d o r a l  adop­
t é  e l  p r i n c i p i o  s i g u i e n t e  a n  1933 ; "q a e  l a  época . m o d o ,ca -  
r a c t e r  y  vo lum en de l a  i n v e r s i ô n  en e l  meroado l i b r e  que lo s  
b a n co s  de la  R é se rva  F e d e r a l  h a ga n , deben g o b e rn a rs e  a n te s  
que nada en c o n s id e r a c iô n  a l a  pyuda que se dé a l  c p m e rc io  
y a lo s  n e g o c io s  y  en c o n s id e r a c iô n  a l  e f e c t o  que t a i e s  com- 
p ra s  o v e n ta  g te n g ^ n  en l a  a i t u a c i ô n  g e n e r a l  d e l  c r é d i t  o " .
De todo- le  d io h o ,  se deduce que l a s  o p e ra c io n e s  en mercado 
l i b r e  p o r  p a r te  de 1 banco  c e n t r a l  es  un método mas de r e g u -
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l a r  y  c o n t r ô l e r  e l  c r é d i t o ,  que lo s  ie  0 s t a b i l i z a c i ô n  de 
c a ^ b io s ,  n i v e l a c i ô n  g e n e r a l  de lo s  p r e c io s ,  se co rrp le rre n -  
t a n  y que n in g u n o  se pue de d e c i r  que te n g a  p r e f e r e n c i a  con  
re  spec to  a l  o t r o ,  s i  no son fu n d a m e n ta ls  3 to d o  s y que c i e r -  
t a s  c i r c u n s t . a n c ia s  po d râ n  e m p le a rse  c o n  p r e f e r e n c i a  a a ig u  
no de e l l e s , o  d o s ,  o lo s  t r è s  c o n ju n ta m e n te ;  pues ya  queda 
d ic h o q u e  en d e te rm in a d a s  ô p o c a s ,  la  t a s a  de r e d e s c u e n to  ha 
r e s u l t a d o  s o r  i n s u f i c i e n t e  y  ha h a b id o  n e c e s id a d  de a eu d i r  
a o t r o s  s is te m a s  de c o n t r o l
A u to r e s  como W i l l i s ,  H a r r i s  y  C l a r k ,  e s té n  de a o u e r  
do en c o n s id e r a r  e s ta s  o p e ra c io n e s  como s e c u n d a r ia  s, a u x i -  
l i a r e s ,  p e ro  no in d e p e n d ie  n t e s ,  de o t r o s  s is te m a s  de t ra n r -  
s a c c io n e s  de c o n t r o l . . .  t a l e s  o p e ra c io n e s ^  d ic e  W i l l i s ,  
"pu ed e n  s e r  una d i s y u n t i v a  o a u x i l i a r ,  r e s p e o to  de o t r o s  
*rodos de a p l i c a r  e l  c r é d i t e  d e l  banco  c e n t r a l " .  C la r k ,  p o r  
su p a r t e ,  "q u e  desde e l  p u n to  de v i s t a  d e l  c r é d i t o ,  l a s  ope­
r a c io n e s  en e l  mercado l i b r e  a o n ^ c o m p le m e n ta r ia s  de la  p o l i -  
t i a a  de re d e s c u e n to "  y B a r r i s ,  e c o n o m is t  a n o r te a m e r ic a n o ,  
"q u e  la s  o p e r a c io n e s  en e l  mefcado l i b r e  hfcn d e m o s tra d o  s e r  
un arma e f e c t i v a  de segunda c l a  se" "ÿ S p a h r ,  s o s t ie n e  i g . . a l  
mente " l a s  o p e r a c io n e s  en  e l  mercado a b i e r t o ,  son  un i n s t r u  
mento de ayuda que puede u sa rse  p a ra  h a c e r  f r e n t e  a deman­
das e s t a c io n a le s  en 39s n e g o c io s ,  p a ra  c o n t r a r r e s t a r  lo s
e f e c t o  s de l a s  f i n a n z a s  g u b e rn a m e n ta le  s y de c o r p o r a c io -  
nos y  de lo s  m p v im ie n to s  de o r o ,  p e ro  es muy dudoso que
p u e ia n  t e n e r  e f e c t o  a p r e c ia b le  sob re  la  te n d e n o ia  o i c l i c a
o s e c u la r  de l o s  n e g o c io s " ,  e t c .  e t c .
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A l  c o n s t i t u i r s e  en ne c i  one s p o l i t i c a m e  n t a in d e p e n d ie  n- 
te a  lo s  p a is e s  a m e r ic a n o s  de h a b la  e s p a ro la  ( i n c lu y e n d o  a l  
B r a s i l ,  no o b s ta n te  h a b la r  o t r a  le n g u a )  l o s  r e s p e c t i v e s  go 
b e r n a n te s  han im i t a d o  en sus i n s t i t u c i o n e s  s o c ia le s  a t o -  
das l a s  n a c io n e s  c u l t a s  de R uropa y  a s i  p r o n to  e s t a b l e p i o -  
r o n  sus p r o p io s  s i s te m a s ,  aunque c o n ta n d o  co $  un p a t r o n  
Gomun. La R e p u b l ic a  A r g e n t in a ,  ha c o n s t i t u i d o  su Banco 
C e n t r a l  y  p r a c t i c a  to d a  c la s e  de o p e ra c io n e s  d e s c r i t a s  an - 
t e r i o r m o n t e ,  y en e l  caso  de o p e r a c io n e s  en e l  m ercado , es 
rruy serre ja n t e  a l  de I n g l a t e r r a  , i g u a l  doc t r i  na y  p r â c t i c a  
han s e g u id o  lo s  p t r o s  p a is e s  de e s t i r p e  ccmun, como M é j i -  
c o ,  C r i i l e ,  21 S a lv a d o r ,  G u a te m a la , Cuba (1 9 4 9 ) B r a s i l ,  Hon­
d u ra s ,  e t c .
2 L  BANCO CENTRAL 33 HO'TDURAS Y LAS 0FSRACI0K33 QUE H U C T I
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Le Ley d e l  Banco ^ e n t r a i  de Honduras a u t o r i z a  pa ra  
h a c e r  e s ta  c la s e  de o p e r a c io n e s ,  p e ro  e s ta b le c e  I l m t e s  
y segun e l  c o n t e x t e  de la  mis ma, o iâ L r ia r ia  mente e l  t o t a l
de fo n d o s  que e l  b a n co  puede i n v e r t i r  en e s ta  c la s e  de
*
v a lo r e s  no p o d râ  e x c e d e r  de un 15>» de lo s  in g r e s o s  ob te  -  
n id o s  d u ra n te  ]d s u l t :  mos t f e s  ahos y ,e n  ca sos  e x t r a o r d i -  
n a r i o s ,  p o d râ  a u t o r i z a r  la  i n v e r s i ô n  h a s ta  d e 3 o ^  y  de 
e s te  l i m i t e  no se p a s a râ .
Sn e l  a r t .  40 se se na l a  e s ta  f a c u l t a d  a s i ;  " P o r  
c u e n ta  de su p r o p ia  c a r t e r s ,  e l  Banco p o d râ  o p e r a r  en
t i t u l o s  de c r é d i t o  de r e n t a  f i j a  o m i t id o s  o g a r a n t i z a -
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dos por e l  Sstado, sie mpre que se t r a t e  de t i t u l o s  d é c la ra  
dos e le g ib le  g por e l  T H re c to r io  con e l  voto fa v o ra b le  de 
por lo  me nos cu a tro  de sus mie r^ br os y que los document os 
re s p e c t iv e s  sean de am ortizac iôn  grad ua i y tendrân las  s i -  
gdente s l im ita c io n e  s;
a ) .  S I  monto t o t a l  de l o s  fo n d o s  que e l  Banco Cen­
t r a l  puede i n v e r t i r  en  e s ta  c la s e  de t i t u l o s  no o x c e d e ra
d e l  15/â d e l  p ro  m edio de lo s  i n g r e s o s  o r d i n a r i o s  d e l  S s t a -  
do en lo s  t r è s  u i t im o s  e j e r c i c i o s  f i s c a l e s ;
b ) .  Que l a  e m is iô n  de l o s  v a lo r e s  se baya d e b id o  a 
una r e d u c c iô n  a n o rm a l en l o s  in g r e s o s  f i s c a l e s  o aumen- 
t o s  de e g re s o s  d e r iv a d o s  de o p e r a c io n e s  de e m e rg e n c ia .
E l  D i r e c t o r i o  p o d r â ,  co n  e l  v o to  de p o r  l o  menos
c u a t r o  de sus m iem b ro s , a u m e n ta r  / a s ta  e l  3o^ d l l  l i m i t e  
c i t a d o  a n t  e r io r m e n t e , cuando a su j u i c i o  se a im p re  s c i n d i -  
b l e  l a  ayuda f i n a n c i e r a  d e l  Banco p a ra  que e l  G o b i r rn o  pue- 
da r e a l i z a r  sus p la n e s  de p o l i t i c s  f i s c a l  compe n s a t o r i a  
t e n d ie n t e n  a e v i t a r  la  c o n t i n u a c iô n  de l a s  b a ja s  en l a  oç)u 
p a c i ô n ,  e t c .  ( a r t .  4 1 ) .  y  esu  a r t .  Bum. 46 e s ta b le c e  ; " q u e  
e l  ^a n co  C e n t r a l , p o r  i n t e r m e d io  d e l  Fondo de V a lo r e s ,p o d r â ;
a ) .G o m p ra r  y  v e n d e r  en e l  mercado a b ie r t o  v a lo r e s  o f i -  
c i a l e s  de r e n t a  f i j a  e m i t id o s  o g a r a n t iz a d o s  p o r  e l  S s ta d o .  
E s ta s  o p e ra c io n e  sse h a râ n  d i r e c ta m e n te  o p o r  i n t e r m e d io  de
a g e n te s ,  c o n  e l  f i n  e x p re s o  se a s e g u ra r  en to d o  moment o un 
mercado l i q u i d e  pa ra  lo s  te n e d o re s  de d ic h o s  t i t u l o s  a p r e ­
c i o s  que p r o p o r c io n e n  s u f i c i e n t e  p r o t e o c i ô n  a lo s  i n v e r -  
s i o n i s t a s ,  e t c .
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b ) .  H e j i d o ,  desde que se fu n d ô  e l  Banco de AéjjLo en 1925 , 
fu é  au o r iz a d o  pa ra  co m p ra r  y v e n d e r  en e l  mercado a b i e r t o  
a c d p ta c io n e s  banc a r i a  s y g i r o s  sobre  e l  i n t e r i o r  y e l  e x ­
t e r i o r ;  y  de spues, a l  c o n v e r t i r  se e n  Banco C e n t r a l  d e l  pa is  
en 1932, se le  e n c a rg ô  de la  e m is iô n  de l o s  t i t u l o s  y v a -
1 o r  j  d e l  E s t  ado y en 1 9 36 , o b tu v o  a u t o r i z a c i ô n  p a ra  e x te n  
d e r  a mayor a m p l i t u d  sus o p e r a c io n e s ;  pa ra  i n v e r t i r  en  o b U  
g a c io n e s  y bonos e m i t id o s  o g a r a n t iz a d o s  p o r  e l  g o b ie r n o ,  
e t c .  y a s i  suce s i  va m e n te , ha i d o  a lc a n z a n d o  la  c a t é g o r i e  
mas e le v a d a  en  l a  t é c n i c a  banc a r i a .
c ) .  En la  A r g e n t in a #  que e s t a b l e c i ô  su Banco C e n t r a l  en 
1935 , re fo rm a d o  en 1946 y  1949 re  spec t i  va m e n te , d ic e  e l  
a r t .  32 r é f .  " L a s  o p e ra c io n e s  de t i t u l o s  e n t r e  e l  Banco 
C e n t r a l  y  lo s  Bancos son de un c a r a c t e r  e s p e c i a l  y c i r c u n s  
c r i t o . . . . S l  Banco C e n t r a l  posee una masa de m a n io b ra  en va 
l o r e s  n a c io n a le s  que vende a lo s  Bancos cuando desea r e s -  
t r i n g i r  lo s  d e p ô s i t o s  que t i e n e  de l o s  m is r o s  y ,  p o r  l o  
t a n t o ,  p r é v e n i r  l a  d i l a t a c i ô n  d e l  c r é d i t e  e c o a d y u v a r  a
su r e s t r i c c i ô n ;  y  se l o s  v u o lv a  a c o m p ra r ,  cuando lo g  ban­
co s  r e q u ie r e n  f o n d o s . . .  v e n d ie n d o  o comprando t i t u l o s ,  e l  
Banco C e n t r a l  c o n t r a e  o expande lo s  d e p ô s i t o s  qgeen é 1 
t i e n e n  lo s  Bancos y  p ropende  a s i  a temp la g  o e s t i m u la r  
e l  im pu sb  de 1 c r é d i t o  en to d o  e l  m e rca d o * .
OTROS KETODOS DE CONTROL DE CREDITO
iS s  que e f e c t i  va mente puede ha b e r  o t r o  s m étodos de 
c o n t r o l  d e l  c r é d i t o  que l o s  d e s c r i t o s  a n t  e r io r m e n te ? .  Los
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a u to r e s  s a n a la n  o t r o s  m é to d os ; lo s  l la m a n  d i r e c t o s  o i n d i -  
r s c t o s ,  70 c r e o ,  p a r t i e u la r r r e n t e ,  qu0 , f u e r a  de lo s  da la  
p ) l i t i c a  de lo s  t i p o s  de i n t e r é s ,  t a s a  de r e d e s c u e n to ,  la  
f e c u l t e d  d e l  banco  para  a c t u a r  ea mercado a b i e r t o ,  la  p l a -  
n i f i c a c i ô n  de o b ra s  p o r  p a r t e  d e l  g o b ie r n o  7  l a  adeouada 
p o l i t i c s  f i s c a l ,  son s u f i c i e n t e  s pa ra  una p e r f e c t s  e c o n o -  
mi a d e n t r o  do un s is te m a  da b u e n  g o b ie r n o ;  p e r o ,  no o b s ta n  
1 9 , l o s  d o c t r i n a r i o s  ensenan o t r o s  metodos q u e , en una i n -  
fo r m a c iô n  de t e x t o ,  como l a  que me p ropongo  p r e s e n t a r , n o  
.se pue den e l u d i r ;  se c i t a n ,  en e f e c t o ,  ademàs de lo s  que 
a n te c e d e n té s to s ;
E l  r a c io n a m io  n to  d e l  c r é d i t o .
E s te  c o r rp re n d e ,  t a n t o  l a  l i ^ i t a c i ô n  de la  c o n c e e iô n  
do c r é d i t o  a lo s  que demWdan e l  d i n e r o ,  como ta m b ie n  l a  
r e s t r i c c i ô n  de lo s  d e s c u e n to s  de l e t r a s ,  o sea , una a c -  
c iô n  d i r e c t a  sobre  e l  mercado m o n e ta r io ;  U i l d r e d  N o r t h r o p  
d ic e  q u e , e s ta  c la s e  de c o n t r o l  ha t e n id o  a p l i c a c io n e s  o- 
p p r tu n a s  y con bue nos r e s u l t  a d o s , p a r t i e  u ln rm en  te  despues 
de l a  p r im e ra  g u e r ra  m u n d ia l  " c i e r t a  a c c iô n  de c o n t r o l  
e ra  e s e n c i a l  p o r  p a r te  d e l  banco  c e n t r a l ,  p o r  que e l  au­
ge  G s p e c u la t iv o  de 1 c i c l o  dbl r e n te n m a rk  se h a b ia  s a l i d o  
de 1 c o r r o ,  y que e l  método em p leado  p o r  e l  R e ic h s b a n k  pa­
rée  e s o r  e l  mas s o b r e s a l ie n t e  en  la  h i s t o r i a  de la  b a n -
ca c e n t r a l " .  E l  e c o n o m is ta  Wageman, o p in a  que e s te  p r o -  
c e d im io n t o  es mas b ie n  un r e c u r  so p a ra  l e s  p a is e s  a t r a -
sados e co n ô m ica m e n te , é s to  e s ,  pa ra  p a is e s  s i n  c u l t u & a  
e conô m ica  " e n  c o n d ic io n e s  e co n ô m ica s  ma s p r i m i t i v e s  de 
l a  f i j a c i 6 n de lo s  l i m i t e s  de c r é d i t o  es e l  û n io o  m é to -
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do de c i  s i  vo que e l  banco  c e n t r a l  t i e n e  para im p e d i r  deman­
dais de c r é d i t o  e x c o s iv a s  de p a r t s  de l o s  negoc ios*^ . En  lo s  
p a is e s  n u e v o s ,  como M é j ic o  j  o t r o s ,  d e l  c o n t in e n t e  a m e r ic a  
no, se kan v i s t o  o b l ig a d o s  a e m p le a r  e s ta  c la s e  de c o n t r o l  
y  h a s ta  l o  han u t i l i z a d o  como un i n s t r u m e n t e  p r i n c i p a l  de 
re  g u la c iô n .
La P er s u a c iô n  M o ra l  o l a  I n f l u e n c i a  P s i c o lô g i c a  en 
e l  Pub l i c o .
A c e rc a  de e s te  e le m e n to  s e c u n d a r io  e i n d i r e c t e ,  ya iB 
d ic h o  l o  s u f i c i e n t e  de su s i g n i f i e a c i ô n  e im p o r ta  n c ia ;  en  ge­
n e r a l ,  to d b s  l o s  a c to s  d e l  hombre e s tâ n  s u je t o s  a f a c t o r s  s 
m a t e r ia le s  e i n m e t e r i a l e s  y en e s ta  rama de la  econom ia  no 
d e b n r ia  de f a l t a r  e s te  ÿenômeno, p s iq u i c o .  E g te  método es 
muy d e l i c a d o  y s u t i l ,  que p a ra  su em p leo  n e c e s i t a  mue ha p r e -  
c a u c iô n ,  ya q u e , p o r  s e r  e s e n c ia lm e n te  m o r a l ,  puede d e rru m  
b u rs e  y e ch a rso  a p e rd e r  a l  d e s c u b r i r  p o r  p a r t e  d e l  p u b l i c o ;  
hay que u s a r l o ,  pues , c o n  mue ho c u id a d o  y s e r  o p o r tu n o s  pa 
r a  s a b e r lo  a p r  v i c h a r :  un abuso im p ru d e n te  p o d r ia  h a c e r  c a e r  
e n (à s c r é d i t o  a la  i n s t i t u c i ô n .  " E l  uso de l a  p e rs u a a iô n  mo­
r a l .  s iem p re  que sea p o s ib le  a y u d a r  a l  Banco C e n t r a l  a obte -  
n e r  la  e s p o n tâ n e a  y  a c t i v a  c o o p e r a c iô n  de lo s  bancos comer 
c i a l e s " .  E s te  método ha s i  do p u e s to  en  p r â c t i c a  p r i  ne i  p a l  men­
te  en lo s  p a is e s  que c u a n ta n  con  i n s t i t u c i o n e s  co n  la r g a  t r a -  
d i c i ô n  y e x p e r i e n c ia  en l e s  n e g o c io s  de banc a ,  f i g u r a n  E s ta  
dos Gomo C ran  B r e ta n a ,  l o  ha e m p le a d o , segun pare  c e ,  desde 
ha ce mas de un s i g l o  (1 8 4 4 )  y  con  p o s t e r i o r i d a d .  F r a n c ia ,  
A l e ^ a n i a ,  S u o c ia ,  B a is e s  B a jo s ,  e c . ,  y  en  bancos r e l a t i v e
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vamente nuevos como; Canadâ, A u s t r a l i a ,  Nuava Z o la n d a ,S u d â  
f r i e s ,  A r g e n t in a ,  M é j i c o ,  e t c .  ya se ^an  v a l i d o  ta m b ie n  de 
la  p e r s u a s iô n  m o ra l  como método de c o n t r o l .  Como p ru eb a  
en la  e f i c a c i a  de is te  método de c o n t r o l  so puede srer p o r  
e je m p lo ;  e l  c o n v e n c iy ie n t o  que lo s  i n g l e  ses t i e n  m  e n  e l ,  
su fé  es in n e g a b le ,  en L o n d re ,  cuando se c e le b ra b a  e l  2So 
a n i v e r  s a r i  o d e l  Banco de I n g l a t e r r a ,  e l  M i n i s t r e  de F i  na n- 
zas d i j o  on su i n f o r m e ;  e n t r e  o t r a  s c o s a s ; " l a  p o s i c i ô n  que 
h o y  pcupa e l  Banco de I n g l a t e r  -a no se ha d e b id o ,  s i n  em­
b a r g o ,  a l a  e x c e le n c ia  de su t e c n i c a  o a l  peso de su p o s i -  
c i 6 n  f i n a n c i e r a . . .  se ha d e b id o  a su g ra n  i n f l u e n c i a  m o ra l  
en e l  mundo de l a s  f i n a n z a s " .  B u rg e s s ,  a l  r e f e r i r s e  a 
Jos oancos de l a  R é se rva  F e d e r a l ,  de H .U . ha d ic h o ;  "L o s  
Bancos de la  R ése rva  F e d e r a l ,  p u e d e n ,a  v e c e s ,  e i e r c e r  una 
i n f l u e n c i a  im p o r t a n t e  en la  s i t u a c i ô n  g e n e r a l  d e l  c r é d i ­
te  , a t r a v é s  de la s  s u g e s t io n e s  i n f o r m a l e s  que puede n n a c e r  
l o s  b a n q u e ro s  y que la  i n f l u e n c i a  i n f o r m a i  que e je r c e n  de 
e s ta  manera p u ed e , a v e c e g , s o r  mas im p o r ta n te  que le  a c ­
c iô n  f o r m a i  co n fo rm e  a la  L e y " .
LOS EhGAJES DE LOS BANCOS CO.uERCIALES COMO METODO DE GQd
TRüL.
Este  s is te m a  d e c o n t r o l  m o n e ta r io  es de l o s  ma s nuevos
en  la  t é c n i c a  b a n c a r ia ,  ha n a c id o  en épocas  de c r i s i s  y 
h a s ta  a n te s  de la  g u e r ra  d / l  1914 , e ra  co m y le ta m e n te  i g ­
n o ra  do o p o r  l o  menos n a d ie  se h a b ia  v a l i d o  de é l  en l a  
t e o r l a  y p r â c t i c a  b a n c a r ia s ,  y se a s e g u ra  que e l  p r i ' » ^ r  
p a is  que l o  puso en p r â c t i c a  fu é  E s ta d o s  U n id o s ,  a p a r t i r
t i r  de 1935 y oon re  form as que po st e r io rm e n te  se le  han  
in t r o d u c id o . le  oostum bre batsoana, sn  e s te  sent id o ,  ne 
t ie n e  o tro  a n te o e ile n te  que la s  p r â o t io a s  in tro d u c id a s  
en la  H eserva F é d é r a it  l a  j  n ta  de Q obernadores d e l s is ­
tem a, en  s e s i6 n  d e l a So 1935 , aoordô e n tre  o t r a  s ce sas 
*a  f i n  de im p e d ir  l a  p e r ju d ic ia l  e x p a n s iô n  o c o n tra o o ié n  
d e l c ré d ito . • • la s  re  se r va s que lo s  bancos as u c iad o s  d e -  
b o rén  mente n er en la  R eserve como re s p a ld o  de sus dep6- 
s ito s ,s e  f i j a  o l  d ls p o s lc iô n  que empezô a usarse en  
1936  y q u e . . .  q l  e fo o to  p r in c ip a l  d e l aumento en la  r é ­
serva  e ra  "no r e a t r i n g i t  la  c a n t id a d  de d in e ro  d is p o n i­
b l e ,  s in o  mas b ie n  l i m i t e r  la  e x p a n s ié n  p o te n c ia l  d e l c r é ­
d i t e  q u e , en û lt im o  c a so , puede b asarse  en  la s  ré s e rv a s  
de lo s  bancos". E ste  método secu n d ario  de c o n t r o l  d e l c ré ­
d i t o  que tuvo  su o r ig a n  en N o r te m s r ic a , en l a  c o n s t itu c iô n  
de lo s  nuevos bancos c e n t r a le s  lo  han te n id o  en c o n s id e ra ­
c iô n  y no pocas veces han te n id o q u e  u s a r lo ;  la s  mo d er nas  
le g is la c io n e s  b a n c a r ia s  conceden ya e x p llc ita m e n te  e s ta  
fa c u lta d  a lo s  fu n c io n a r io s  para que actuen  de l ib e r a  da­
mante y a te n d ie n d o  a la s  c ir c u n s t  a n c ia s  para aum entar o 
d is m in u lr  la s  ré s e rv a s  de lo s  baricos c o m e rc ia le s  en e l  ban­
co c e n t r a l ;  a s i  por e je m p lo  M é jic o , Nuesa Z e ia n d a , A r g e n t i ­
na y lo  mismo la s  le g is la c io n e  s de B>nduras, e l  D ir e c t o r io  
p o d r é . . .  . " f i j a r  e n c a je s  no mayores d e lS o #  n i  menores d e l  
l o ^ . . .  y  en  casos e s p e o ia le s , como cuando se t r a t a  de mo 
rjedas e x t r a n ie r a s ,  e l  p o ro e n ta je  p ed ré  e le v a rs e  h a s ta  e l  
loo)6, e tc .
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lA  REGUIACIv/N DEL CREDIT0 BN EL C0N3IHÆ0 
Bn ^ a tad o s  U riid c s , ademâa de lo a  p ro o ed im ie n to s  de 
c o n t r o l  su b d ich o s , in v e n ta ro n  o tro  como "iin  in s tru m e n to  
a d io io n a l"  e s ta  medida n a c iô  de la s  neoesidadea de la  
g u e rra . pues ouando se d é c ré té  su v iv e  n c ia  es tab an  en 
p le n a  g u e r ra , fu é  en 9 de Agosto de 1 941 , e l  P re s id e n ts  
de E .U . P . R o o s e lv e lt ,  a u to r iz é  a la  Ju n ta  de Gobe rn  ado­
re  8 p a ra  r e g u la r  la s  c o n d ic io n e s  en que pueda cobcerderse  
c r é d i t o ,  p a ra  la  compra o te  ne n c ia  de b ien s  s d u ra b le  s ,oo  
mo mâquinas de c o s e r , de e s c r i b i r ,  coches, a é ro p la n e s , 
e s tu fa s ,  r e f f ig s r a d o r a a ,  mâquinas la v a d o ra s , a p a ra to s  de 
r a d io ,  e t c .  e t c .  e n tre  o tra s  d e c la ra c io n e s  d ic e  e l  P re s i  
d e n te : " e l  p ro p é s ito  de la  r e g u la c ié n  d e l c r é d i t o  a p la -  
zos es ayu d ar a a te n u a r  la  demanda de b ien es  cuya o fe r ta  
a la  p o b la o ié n  c i v i l  se ha red u o id o  ya y de be re d u c irs e  
aun mas en v i r t u d  de la s  n eca a id ad e s  de d e f e n s e . . .  la  de 
manda de e s to s  b ie n e s , t ie n d e  a p ro v o c a r in f la c io n s  s ,a d e -  
més de a b s o rb e r a r t lc u lo s  n e c e s a r ia s  para  la  d e fe n s e ,e t c ."  
ia  nacido  p u es , con g u e r r a ,e s te  método es h i jo  de la  econo. 
ml a de g u e rra ; t e l  vez no ta n to  porque la  demanda de lo s  
a r t l c u lo s  oonduclaa i n f l a c i é n ,  s in o  ma s b ie n  p o r econom i­
z e r  m a te r ia  p ara  la s  p ro v is io n s  s b é l ic a s ,  s i  se v é , todos  
lo g  o b je t 0 8  oumprendidos en l a  p r o h ib ic ié n ,  c o n tie n s  h ie  
r r o y  c h a ta r r a ,  m a te r ia le s  empleado s en  e l  a r te  de la  gue­
r r a ,  pero es c ie r t o  tam b ien  que la  demanda desmesurada de 
lo s  o b je to s  de oonsumo " d u ra b le ’’ puede o c a s io n a r c o n d ic io ­
nes i n f l a c i o n a r ié s ,  la s  f a c i l id a d e s  de pago im p u estas  p o r
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la s  empresas produo te r  a s , su v en ta  a l  c r é d i t o  y a la rg o s  
p la z o s , so n fa c to rs  s que in f lu y e n  en o l  mecanismo de los  
p r e c io s  y es c o n v e n ie n te  ré g la m e n ta r  e l  c r é d i to  en e s ta s  
c ir c u n s ta n c ia s ;  e s  un método que, a la  la r g a ,  re  s tr in g s  
la  c ir c u la ç iô n  d e l d in e r o ,  puede s e f v i r  p ara  e q u i l ib r a r  
la  a c t iv id a d  comercjaL. No sé s i  e s ta  form a de c o n t r o l  mo­
n e t a r io  haya s id o  empleado en o t r a  p a r te  que E.IJ*
lA  PUBUCIDAD CuMO INSTRÜMSn , 0 DE GuNTRO L Y PQUTlCA
BANCARIA
Un fa c to r  de p e rs u a e iô n  e f e c t i v a ,  es indud ab le  mente 
la  p u b lic id a d  d e l  es tad o  y o p e ra c io n e s  que e l  banco r e a l i ­
ze  y ac tu a lm en te  todos lo s  bancos c e n tr a le s  que e x is te n  
todos lo g  u t i l i z a n ,  aunque no con ig u a l  in t e r é s  e i n t e n a i -  
dad; b ay , en e fe c to ,  p a is e s  que conceden mue b i s i  ma im p o r­
ta  n c ia  a la  p u b lic id a d , pero  t a l  vez en ningnna o t r a  p a rte  
como en N o rt e a m e ric a , la  Ju n ta  de Qobernadores p u b l ie s ,  no 
30lam ente  e l  es tad o  semanal de o p era c io n es  d e l s is te m a ,s i­
no  tam bien  p o le  t in e  s m ensuales y cada uno de lo s  doce Ban­
cos que c o n s t itu y e n  la  R éserva F e d e ra l p u b lic s  en  su re s p e c ­
t i v e  d i s t r i t o  y l a  Ju n ta  se en carg a  de la  p u b lic a c ié n  de un 
In fo rm e  m ensual de la s  c o n d ic io n e s  ^  es tad o s  de lo s  bancos  
a s o c ia d o s . N orm alm ente , en to d a s  la s  le g is la c io n e  s de los
bancos c e n t r a le s ,  la  p u b lic id a d  es una o b lig a c iô n  le g a l  y 
es c o n s id e rad o  g en era lm en te  como un in s tru m e n t o muy seoun- 
d a r io  en cu an to  a la  e f ic a o ia  en e l  c o n t r o l ;  s in  em bargo, 
économ istes  como Burgems, s o s tie n e  que es de s in g u la r  im -  
p o r ta n o ia  " c o n s t itu y e n  a lg u n as  veces un in s tru m e n te  ae po-
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l l t i o a  ta n  e f lo a z  oomo o u a lq u ie r  a c c iô n  conceta  que 
p d d ie ra  to m a r s 6 , , .y  puede dm m oatrar, a la  la r g a ,  ae r  
un fa c to r  im p o rta n te  que c o n tr ib u y a  a la  e s t a b i l id a d  n  
u a n u ie ra  do mismo que l a  p o l i t i c s  d e l red escu en to  o la s  
o p e ra c io n e s  en e l  meroado l i b r e " .
5xt ib n d u ra s , e l s is tem a de p u b lio a c iô n  de la  e x te n -  
s iô n  y a lcan ce  dn sus o p e ra c io n e s  es r e la t i v e  mente e s c a -  
sa , se p u b lic s  un b o le t ln  d e l Banco C e n tra l"  ma nsualm en- 
t e ; fu e ra  de é s to , e l  in fo rm e  a n u a l d e l M in is t r o  de Hsi- 
c ie n d a , que p re s e n ts  a la  Oâmara L e g ia la t iv a  en lo s  p r i -  
meros d la s  de la  in s t a la o iô n  de d ich * A sam blea.
BL CONTROL IE  CAMBIOS
La p o l i t i c s  de c o n t r o l  de cam bios , como fa c u lta d  
a t r ib u id a  a l  banco c e n t r a l ,  es  tam b ie n  de r e c ie n te  a p l i -  
c a c iô n , ha s ido  p rin o ip a lm e m te  a l  em pezar e l  s ig lo  X X ,ap  
p ro x i ma damante e n tre  1914 a 1918 cuando se in tro d u c e  es ­
te  m étodo, mas que todo como m edida s de em ergencies y a l  
gunas veces con c a r a c te r  tem per a 1 o t r a n s i  t o r i o ,  y  con- 
cre ta m e n te  en lo s  p a is e s  europeos se v iô  &as l a  n eces id ad  
de su im p la n ta c iô n  de spue â que d e s a p a re c iô  en  la  ô r b i t a  
in te r n a c io n a l  e l  s is tem a d e l p a trô n  o ro , Gran B re ta fïa  y  
S u ec ia  abandonaron an e l  o torH o  de 9 3 1 ; su o r ig e n  e s t# ,  
pué s , e n  la  escasez de d iv is a s ,  pu esto  que e l  o b je to  de 
todo c o n t r o l  de oambios "es  e v i t a r  la  fuga  de c a p i t a le s *  
y mante ner en e l  banco c e n t r a l  la s  re  se r va s n e c e s a ria s  
p a ra  Iv^s pagos e x te r io r s  s. • •  • y" t i e  ne que l i m i t e r  la  de# 
ma
134-
manda y p ro c u re r  la  o fe r ta  de moneda e x t r a n je ra " *  E s te  
mecanismo se r e a i i z a  genera lm ente  en una o f i c i  na c e n t r a l  
que en muchas nac ion es  fu n c io n a  anexa a l  banco c e n t r a l ,e n  
o tra s  p a r te s ,  e s ta tu y e n  una o f ic in a  in d e p e n d ie n te , en 
Gran B re ta S a , e x is te  desde que d e ja ro n  e l  p a trô n  o ro , l a  
o f ic in a  "Fondo de Ig u a la o iô n  de C am bios". En v e rd a d , e s te  
p ro c e d im ie n to  ha surgLdo en #pocas de c r i s i s  y  po breza  
de la s  n a c io n e s ,p o r d e s e q u i l ib r io  en  l a  b a la n za  de pagos 
por deudas con e l  e x t r a  n je r o ,  o tra  s veces p o r m o tivo s  be­
l i e  os, e t c .  s i no fu e ra  por c o n d ic io n e s  d e f i c i t a r i a s  en  
la s  f in a n z a s  de lo s  r e s p e c t iv o s p a is e s , no h u b ie ra n  a p a re -  
c id o  e s to s  métodos de econonda d i r i g ld a .  Por e s te  s is t e ­
ma, lo s  o o m e rc ia n te s  im p o rta d o re s  que so l i c i t  en moneda s 
e x t r a n je r a s ,  la s  o b tie n e n  por medio de lo a  orgaaLsmos 
que a l  e fe c to  d és ig n a  e l  G o b ie rn o ;e l c o n t r o l  se e je r c e  
a te n d ie n d o  a la s  necealdades  d e l p a is ;  h a y , en  e fe c to ,  
a r t i c u le s  de im p o rta c iô n  para  lo s  c u a le s  se concede p r i -  
v i le g io s ,  lo s  im p o rta d o re s  pue de n o b te n e r lo s  dô la r e  s o 
f ra n c o s , e tc *  cuando se t r a t a  de a r t ic u le s  de p rim e ra  
n ecesid ad  y en la  p a y e r p a r te  de la s  m a te r ia s  prim as  "bay  
cono esiones e s p e c ia le s "  la s  a u to r id a d e s  m o n e ta ria s  f i j a n  
lo s  t ip o s  de cambio de l a  moneda e x t r a n je r a  en r e la c iô n  
oon l a  moneda n a o io n a l y  p ara  poder a d q u ir i r  d iv is a s  es  
in d is p e n s a b le  e l  perm ise  d e l  m is n is te r io  de Oomercio o 
% o ie n d a , segôn e l  caso . L a s r s s t r ic c io n e s  de e s ta  n a tu ra  
le z a  son la s  que han m otivado e l  n a o isd e n to  y d e s a r r o l lo  
d e l mercado negro en lo s  p a is e s  que hay escasez y con-
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t r o l  de oam bios; la  causa e s té  en  que oomo p ara  poder ha 
o e r  pagos a l  e x t r a n je r o  so lo  se puede con una moneda de 
t ip o  in t e r n a c io n a l  (a c tu a lm e n te  e l  d o la r )  y oomo en  la s  
o f lc in a s  d e l E stado  no se le s  o to rg a  la s  sumas que nece- 
s i t a n ,  y s iendo e s ta s  tra n s a o c io n e s  b a s io n s  y  p e re n to r ia s  
para  s o s te n e r su c r é d ito  c o m e ro ia l, se vé en la  im p e r io s a  
neces id ad  de o f r e c e r  mas un idades m o n e ta ria s  ppr la s  d lv i  
sas en e l  caso de Espafîa , lo s  d ô la r e s ,  s i  en la  c o b iz a -  
c iô n  o f i c i a l  e s tab a  por e je m p lo  a 39 p ts .  por d ô la r ,  en  
e l  mercado negro p o d r la n  p ag ar h a s ta  d ie z  ô n i dade s mas so 
bre  e l  cambio o f i o i a l ,  e tc *  La b o is a  negra es un mal so­
c i a l  in d É s eab le ,sm s  p r in c ip a le s  e fe o to s , en p r io e r  lu g a r  
provocan la  d e p re c ia c ié n  de la  moneda ts io n a l;  e l  heoho de 
que en C n i le ,p o r  e je m p lo , e s té  l a  c o t tz a c iè n  o H o i a l  a 
8 0  pesos por un d ô la r  y en e l  mercado de contrabando  
o fre z c a n  h a s ta  125 pesos po r e l  d ô la r ,  es e l  re c o n o c i-  
m iento de poco v a lo r  d e l  peso oon re s p e c te  a l  d o la r *  Y ,  
p o r  otiSB  p a r t e ,  p ara  im p e d ir  la  s a l id a  d e l o ro , que es e l  
que hace que lo s  bancos se sostengan  en e q u i l ib r i o  y p o r  
lo  c u a l e l  p & b lic o  m antiene su c o n fia n z a  en l a  in s t i t u o iô n *  
Y en c u a n to  a lo s  e x p o r ta d o re s , no pue de n d is p o n e r de los  
pagos que r e c ib a  d e l e x ta a n je ro  " o b lig a o iô n  de e n tre g a r  
tOdos lo s  in g re s o s  que se obtengan en le  e x t r a n je r o  y  
lo s  que r e e l  ban  r e n t  a s o d iv id e n d e s * * *  no d e ja r lo s  en e l  
e x t r a n je r o ,  s in o  que debe d e c la r e r  lo s  en la  o f ic in a  r e s ­
p e c t iv e ,  y ,  a cambio de e l l o s ,  o b te n d ré  moneda n a c io n a l  
y de todo c r é d i t e  a c o b ra r  en  e l  e x t r a n je r o ,  v e n te s  f o r -
136-
zoaaa da v a lo ra s  e x t r a n ja r o a  j  o t r a s  o la s e s  da nabaraa"#  
Las m edldas que se han tumado p ara  éuioar o u m p lir  la s
r e s t r io c io n s s  d e l  c o n t r o l ,  é s to  0 3 , e v i t a r  la  hu ida  de 
d x v is a s  j  la  s a l id a  d e l o ro  son ;
1. î n f l u i r  la  o f e r t a  de medio a de pagB e x & ra n je ro s .
2 * I n i ' l u i r  l a  demanda o r ie n ta d a  h a c ia  medios de pago 
e x t r a n je r o .
3 . Una 0 6 n t r a l iz a o iô n  o b l ig e t o r ia  d e l  t r é f i o o  de pagos 
con e l  e x t r a n je r o  (De H a b e r le r ) . Muchos g o b ie rh o s  
han ap e la d o  a l  c o n t r o l  en  c a s i to d a s  la s  o p e ra c io ­
nes c a m b ia r ia s , sobre todo  en lo s  mementos de d e - 
p re s iô n ; pero e l  p a is  que prime-ro y con mas fu e r -  
za lo  empleô ha s id o  A ie  m ania; q u e , a t r a v é s  d e l  
R eichbarik* e je r c i a  un c o n tr o l c a s i t o t a l  en e l  co - 
m ercio  e x t e r io r "  y e n to n c e s , n ingun sû b d ito  alem én  
p o d la  im p o rte r  s in  a u to r iz a c iô n ,  e l  go b iern o  alem én  
se c o n s t itu y ô  en mora con la s  dedudas que ha i a  co n - 
t r a id o  en e l  e x t ra n je r o  y se sa lvab a  d ic ie n d o  que 
c a re c ia  de d iv is a s ,  aoababa de p a a a r por la s  o i r -  
c u n s ta n c ia s  verdaderam ente  a d v e rs e s , n a c id as  de la  
g u e rra .
En e f e c t o ,  a l  ser ven c id a  en l a  p r im e ra  g u e rra  m und ia l 
de 1914 a 1918 (y  v en c id a  tam b ie n  en la  segunda que t e r ­
miné en 1945) la s  naciones venoeduras en 27 de A b r i l  de 
1 9 2 1 ,  l a  condenaron a l  pago an  conoepto de re p a ra c iô n  
de la  suma de 132 , 0 0 0  m illo n e s  de marco s o ro  que son, s in  
duda a lg u n a ," la s  mas grandes t r a n s fe r e n c ia s  de c a r a c te r
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l a t e r a l  que se ha y an r e g is t r a d o  en la  h is t o r ia  econôm i- 
o a " .
Se ha co n s id e rad o  como un arma de com petencia  la  
m o d if ic a c iô n  c o n s ta n te  de lo s  t ip o s  de cam bio , Hurkse soa 
t ie n e  que lo a  " a ju s te s  d e l t ip o  de cambio son p ro p io s  p r in  
c ip a lm e n te  en casos de d e s e q u i l ib r io  o rô n ico  o e s t r u c tu -  
r a l  en la  b a la n z a  de p a g o s . . .  y q u e , oomo rem edio  c o n tra  
-  la  p e r s is te  n c ia  de t a l  te n s iô n , d i f lc l lm e n t e  po d lan  de- 
j a r  de p r o d u c ir ,  a su debiao txem po, le s  e fe c to s  deseados; 
y P lum ptre  d ic e  p o r su p a r te ,  que "en  c o n d ic io n e s  fa v o ra ­
b le s ,  e l  argum ent o a fa v o r  de un t ip o  de cambio v a r ia b le  oo 
mo un in a tru m e n to  de e l im in a c iô n  de l a  f iu c tu a c iô n  c l c l i c a  
e s , por 10  menos, fundament a l  mente v â S id o . . . .  a s i por medio 
de una d e p re c ia c iô n  es p o s ib le  in c re m o n ta r  p ro p o r c io n a l*  
mente lo s  in g re s o s  de lo s  e x p o r ta d o re s " . La d e s v a lu a c iô n  
m o n e ta rla  ha s id o  aco n se jad a  en muchas o cas io n ee  p a ra  con 
q u is ta rs e  mercados in te r n a c io n a le  s , pero  e s ta  p o l i t i c s  
no puede d a r r e s u l t  ado s d u rad ero s  porque la s  demés nao io  
ne8 tom arân r e p e s a l ia s  oportunam ente y por e s o , en  lo s  
acuerd oé y co n ven io s  in te r n a c io n a le  s , en o rden  a la s  r e ­
la c io n e s  econôm icas, han puesto  re  s t r i c c i  one s a la  norma 
p ara  in t r o d u c i r  d e p re c ia c iô n , d e term in an d o  en cada c a so , 
cuandoYcomo deben p r a c t ic a r s e  e s ta s  m edidas de p o l i t ic s ,  
m o n e ta r ia ; p ara  so la  nt a r  d i fe r e n c ia s  y compromises con- 
t^ a id o s  poco despues del la  p rim e ra  g u e rra  de 1914 , a lg u n as  
nacion es europeas c o n c e rta ro n  a c u e rd o s , genera lm ente  b i l a ­
t é r a l e s ,  lo s  llam ad o s " C le a r in g ” p o r medio de lo s  c u a le s
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podia n hacer compenaacione s de c r é d i t  os y d é b itp s  en sus 
r e la c io n e s  e x te r io r e s  " to d o s  e ra n  nac iones deudores lo a  
" c le a r in g ” son h i jo s  de la  mi s é r ia " ;  p ara  a d q u ir i r  d e te r -  
m inadas m ercanoias e n tre  lo s  asoo iad os  no h ab ia  neoê s i ­
ded de d iv is a s ,  puesto que se pagaban re  c i  procame nte con  
lo s  a r t i c u le s  in c lu id o s  en io s  c o n v e n io s , en su n ac im ien  
ro  fué una buena medida de p o l i t i c a  econôm ica, lo s  p r in ­
c ip a le s  acuerdos sobre e s ta  m a te r ia  tu v ie r o n  lu g a r  e n tre  
lo s  ahos de 1931 , a 1 9 3 5 , re s p e c tiv a m e n te . E l  3 de Noviem- 
b re  de 1931. se c é lé b r é  una c o n fe re n c ia  en P ra g a , convocsE 
da po r e l  Banco de Pagos In te r n a c io n a le  s de B a s ile a  y co 
la  " a s is te n c ia  de e x p e r te s " , p ro c é d a n te s  de un g ran  numé­
ro  de p a is e s , como re p ré s e n ta n te s  de lo s  s ig u ie n te  s Ban­
cos; De A u s t r ia ,  B u lg a r ia ,  C h e o o es lo va q u ia . A ie m a n ia ,G ra ­
c ia ,  p o lo n ia , Rum ania, E u n g ria , e t c . ,  con e l  p r in c ip a l  
p ro p & s ito  de d i s c u t i r  la s  p o s ib i l id a d e s  una e & la b o ra c ié n  
e n tre  lo s  bancos c e n t r a le s  para p o d e ra r  e l  ré p id o  d e s a rro -  
1 io  de la s  r o s t r ic c io n e s  d e l cam bio, e t c . ” (A ndersen  "La  
P o l i t i c a  Econômica da e l  C le a r in g  In te r n a c io n a l" )  Y  oon  
p o s te r io r id a d  en S eptiem bre  de 1 9 36 , lo s  g o b ie rn o s  de 
Estados U n id o s , F ra n c ia  y Gran B re ta h a , f irm a ro n  un a o u e r-  
do p ar#  la  ad o p ciô n  de C le a r in g  y de convenios de pagos  
como medio de f a c i l i t e r  la s  tra n s a c c io n e s  y l iq u id a c io n e s  
e n tre  c ie r to s  p a is e s  y  q u e , poco despues, se a d h ia ie ro n  
a é l  o tro s  g o b ie rn o s , B é lg la a ,  S u iz a .
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EL CONTROL DE CAMBIOS Y EL POKDO MONETARIO INTER NA­
CIONAL.
A c tu a l me l i t  6 c re o  que son mas de 5o lo s  p e l se a miembros 
d e l Pondo monetar&o in te r n a c io n a l*  E s te  organism o m u l t i la ­
t e r a l  36 propone l l e v a r  a l a  p r â c t ic a  p lan e s  verdaderam en­
te  in te r e s a n te s  p a ra  e l  b ie n e s ta r  de la s  n ac ion es adber i ­
das a l  co n ven io ; pero desde que e n tr é  en v ig e n c ia  e s ta  
d e c la r a é iô n  de B re to n  Woods, la s  coaas hamn oambiado y 
ya ho y, lo s  g o b iern o s  que s u s c r ib ie ro n  e l  c o n v e n io , ya 
no podrân  m o d if lc a r  a su a n to jo  la s  c o n d ic io n e s  moneta­
r ia s  de su r e s p e c t iv e  p a is ,  puesto  que o tra s  d is p o s ic io -  
nes se d i c e . . .  son o b lig a c io n e s  de lo s  s o c io s " ..  " e l i mi­
ner g radualm ente  la s  m edidas de c o n t r o l  de cambio s sobre 
d p e ra c io n e s  norm ales de oom ercio* y que lo s  p a is e s  podrâ  
e fe c tu a r  v a r ia c io n e s  de su p a r id a d  o f i c i a l  h a s ta  de un 
lofs s in  a u to r iz a m ié n  d e l  fondo y h a s ta  de 2o^ s i e l  fo n ­
do lo  a u to r iz a  " y son sus f in e s " .  E s t im u la r  la  e s t a b i l i ­
dad de lo s  cambios para  m antensr acuerdos ordenados de c 
oambios e n tre  lo s  p a is e s  m ienbros y para  e v i t a r  la  concu- 
r r e n c ia  en la  d e p re o ia c ié n  de lo s  c a m b io s .. .  im p e d ir  d e p re -  
c ia c io n e s  con f in e s  de o o m p e te n o ia .. .
Desde hace dos décades lo s  m ovim ientos in t e m a o io -  
n a le s  de c a p i t a l ,  co n cre tam en te  en la s  r e la c io n e s  comer­
c i a l e s ,  ha hab ido  cambios r a d ic a le s ,  lo s  gober na nte s han  
com prendido la  n ec es id a d  c a s i im pre so i n d ib le  d e l l i b r e  cam­
b io ;  y sus medidas de r e s t r i c c ié n  se han v is to  d is m in u i-  
d a s , p o r lo  menos e n tre  lo s  p a is e s  miembros d e l  Fondo,en  
muchos E stad o s  han su p rim id o  o modi f i e  ado su e is tem a  de
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o o n t r o l  de oambiog y ,  para  e l  fu fcuro , podemos a f lr m a r  
que no habrâ  o b st& o u lo s  en la s o p e ra o io n e  3 de la  eoono- 
mfa in t e r n a c io n a l ,  son muchas la s  v e n ta la s  que p r^ p o rc io  
na e l  l i b r e  cam bio , hace p o s ib le  el aprovecham ie n to  de 
l a  e a p e o ia l iz a c iô n  y d iv is iô n  d e l t r a b a jo  y p e rm ite n  ob­
te n e r  la s  m a te r ia s  prim as y p roduotos  n a tu r a le s  de l o 3 
lu g a re s  donde lo s  h aya , y  a s i ,  la s  r iq u e s a s  son u t i l i z a -  
das oonven ientem ente  , de donde re  s u it  a n bene f i c i  ados to ­
dos lo g  pueb los e x e n to s  de b a r r e r a s  a d u an eras .
« L  CuNTROL PE CAMBICS ÉN guNDURAS 
La Ley de O o n tro l de Cambios y S s t a b i l i z a c iô n  d e l  
s is tem a  m o n e ta rio  e s tu v o  en v ig e n c ia  h a s ta  l§5o« E l  D lre c*  
to r io  d e l Bahco C e n tra , en sus p r im e ra s  ses io n es  acordô  
e n tre  o tr a s  co sas: f i j a r  lo s  t ip o s  de cam bio , r é g i  an a n - 
tonoes la s  normes de la  a n tig u a  le y  (1 9 3 4 ) a n te s  de 195o 
e x is t la n  t ip o s  de cambio d l fe ro n t  es p ara  la  c o t iz a c iô n  de 
m oneda3 e x t r a n je r a s ,  de un lu g a r  a o tro  de la  R e p û b lic a ,  
se daba e l  caso r a r o  pues que la  mis ma moneda se obte n ia  
a p re c io s  d i fe r e n te s  d e n tro  d e l  p a is ;  c reado  e l  Banco Cen­
t r a l  d e s a p a re c iô  e s ta  a n o m a t ia * . .  "no e ra  jiB b ifio a d o  y 
con e l l o  se e s ta b a  in c u r  r i  endo en una v io la c iô n  a e l  Con- 
v e n lo  sobre e l  pondo M o n è ta r io  In t e r n a c io n a l .  • .  y  a h o ra , 
lo s  cambios son u n ifo rm es  en todo e l  t e r r i  t o r i o . .  y para_  
lo  lam ente la  re s o lu c iô n  de lo s  t ip o s  de o a h b io s , e l  D i­
r e c t  o r io  é l im in é  to ta lm e n te  e l  C o n tro l de Cam bios,de t a l  
manera que desde e l  p rim ero  de J u l io  de 195o , no e x is te n
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H>nduras r e s t r io o io n a s  de n inguna c la s e  par%a la  compra 
venta  de d iv is a s  p o r medio d e l  s is tem a b a n o a r io , aseg ura  
do a s i la  o o n v e r t ib i l id a d  com pléta  d e l le m p ira ” (in fo rm e  
d e l M in is t r o  de Bsicienda de 1 9 5 0 -1 9 5 1 ) . La c o t iz a c iô n  
de moneda8 e x t r a n je r a s  quedô e s ta b le o id a  a s i :
Compra Venta
D o la r *   2 *0 0  2 *o 2
Id  b r a  e s t e r l i n a   5 *6 o  5 *6 5 6
Q u e t z a l * . . . . . . . . . * . .  2 *0 0  2*o2
P eseta  e s p a h o la * • . . .  *1 85 8  *1854
Segun d e c la ra c io n e s  d e l S r . M in is t r o  de H acienda, lo s  re  
s u lta d o s  de la  a b o l ic iô n  d e l  c o n t r o l  do cam bios, se han 
r e f le ja d o  en un aumento d o n s ta n te , ta n to  # n ta s  oomo prm- 
p ra s  de d iv is a s *
S olo  lo a  acuerdos in te r n a c io n a le s  y convenios po­
d rân  d a r re  s u lta d o s  fa v o ra b le s  h a c ia  un p e r fee  to  in te rc a m -  
b io ,  ya q u e, do o t r a  m anera, l a  r e s t r ic c ié n  es una oosa 
norm al y n e c e s a r ia  pare  cada p a is ,  lo s  p a is e s  u t i l i z a n  
lo s  derechos a r a n o e la r io s  oomo arma d e fe n s iv e  f r o  n te  a 
lo a  mas fu e r te s  y con d e s a r ro lo  i n d u s t r i a l  p o te n te ,o a p a z  
de a b s o rb e r p o r com ple to  lo s  mere ados m u n d ia le s ; y no nay  
duda que la s  p r in c ip a le s  d e saven en c ia s  in te r n a c io n a le s ,t ie <  
nan su u r ig e h  on in to r e s e s  eooném icos, hay p a is e s  quo t i e ­
nen que e x p o r te r  p ara  poder v i v i r ,  lu e  han p o r la  sub s la ­
te n o ia ;  o t r o s ,  en  oam bio . Im p o rt an  no so lo  l a  m a te r ia  
p r im s , s in o  que p ro d u o to s  eaoabados; y  h ay , en  f i n ,  una 
ÿ e rc e ra  s itu a o ié n ;  son lo s  p a is e s  que p a ra  " v i v i r , t i e n e n  
que e je r o e r  la s  dos a o t iv id a d e s :  e x p o r t  an e im p o rta n "  se
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vé que e l  oom ercio In te r n a o io n e l  es in d is p e n s a b le  p a ra  e l  
b ie n e s ta r  m a te r ia l  de la s  n ao iones; no conv ien s  pues, e n to r  
pecer y poner tra b a s  a n inguna m a n ife s ta o iô n  aprovech ab le  
de la s  fu e rz a s  buamanas; lo  procdd en te  es que r e in e  una 
eq u id a d  in t e r n a c io n a l  que cada c u a l pueda o f r e c e r  l i b r e -  
mente en e l  mercado m u n d ia l lo  que e s té  a su a lcan ce  p o r  
su s itm a c iô n  c l im a to lô g io a ;  g e o g râ f ic a  y e l  grado de su 
e $ e c ia l iz a c l6 n  que haya o o n q u is ta d o . R o b e rts o n , en su E n- 
sayo sobre la  T e o r la  M o n e ta r ia , d ic e  que ha habido û l t im a -  
mente una d ia m in u c iô n  en  e l  m ovim iento d e l  com ercio in ÿ e r -  
n a o io n a l y p o s ib lam en te  e s ta  te n d e n o ia  c o n t in u e , d eb id o  a 
q u e, d u ra n te  la s  û lt im a s  décad as , la s  p ac io n es  han p re d o -  
r  in ad o  en e l  s e n tim ie n to  e id e a  a la  a u b o s u fic ie n o ia  y ,p o r  
o tr a  p a r te ,  lo s  abusos com etidos po r la s  n ac io n es  mas po- 
derosas “ han proourado em pobrecer e l  ve c in o "  con una com­
pete n c ia  c o lo s a l y  desm edida,
lA  POLITICA FISCAL Y LA ACCION COMPBNSATCRIA PUBUCA Y 
COm-RuL DE LA INVERSION  
A cerca  de la  p o l i t i c a  f i s c a l ,  como medida de o o n t r o l ,  
he pxpuesto  en o tro  lu g a r  su im p o r ta n c ia  y e f ic a c ia  para  
lo g r a r  una e s t a b i l id a d  o reébab lecer una s itu a c iô n  de dese­
q u i l i b r i o ,  y es que h o y, e l  E stado  es la  u n idad  econôm ica  
mas im p o rta n te  de la  n ac iô n ; l a  ro s p o n s a b ilid a d  de lo s  gober 
nantes no so lo  se l i m i t a  a lo s  problem as meramente m i l i t a -  
re s  y  p o l i t i c o s ,  segun a ü v ie r te  L an d au er, "ya  desde 192o a 
1 9 39 , muchos p a is e s  s ig u ie r o n  una p o l i t i c a  ae in te r v e n -  
c iô n  y p l a n i f i e  a c iô n "  mas amp l i a  s a como se m a n ife s ta ro n
u s ­
a i  p r in c ip ia r  la  g u e rra  (1 9 1 4 ) .  Toda p o l i t i c s  f i s c a l  de­
be encam inarse a o b te n e r la s  mayores b e n e f io io s  s o c ia le s  
p o s ib le 3 , la  i n i c i a t i v a  p r iv a d a  y l a  a c c iô n  p & b lic a  deben  
de o o o rd in a rs e  y com pleteentarse en  pro d e l  b ie n e s ta r  e c o -  
nôtnico g e n e ra l;  y e n  muchas c ir c u n s ta n c ia s ,  e l  Estado de­
be a c tu a r  como un e s p e c ta d o r , a s i a c o n s e jô  Bowley en 1989 
a la  C om isiôn de B é n é f ic ié  no ia  de I n g l a t e r r a . . ,  "Las obras  
p ô b lic a s  de ber 6 n a p la z a rs e  d u ra n te  lo s  p é r io d e s  de cainexsLo 
a c t iv o ;  y Con p o s te r io r id a d  se v o lv iô  a t r a t a r  con mayor 
in t e r é s  e l  tem a; la  p rim e ra  C o n fe re n c ia  In te r n a c io n a l  de 
Traba&o que tuvo  lu g a r  en W ashington e l  1919 se h ic ie r o n  
recom endaciones en e s te  s e n t id o . . .  ."Que cada E stado  miem- 
b ro  d e b e r la  c o o rd in a r  la  e je c u o iô n  de la s  o b ras  em p ren d i- 
das b a jo  l a  a u to r id a d  p û b lic a  con v is ta s  a la s  r é s e r v a s ,  
en cuanto  sea p o s ib le ,  p ara  p e r io d o s  de desem plôo".
En una p a la b ra , se t r a t a  de r e s o lv e r  e l  p e l i a -  
gudo problem s de la  d eso cu p ac iô n , o c o n s e g u ir  la  ocupa- 
c iô n  p le n a , cosa que n ad ie  ha Ic g ra d o  feasta ahora  (E xoep- 
ciom alm ente E stad o s  U nidos) o r ig in a r la m e  nte y desde e l  
punto de v is t a  de lo s  derechos s u b je t iv o s , se d ic e  : todo  
hombre t ie n e  dereoho a l  t r a b a jo ,  pero ^hasta  donde lo  pue­
de g a r a r i t iz a r  e l  E s tad o ? . De ve n c er e s to s  in t r in c a d o s  p ro ­
blem as se han de die ado la  mayor p a rte  de lo s  g o b ie rn o s ,
porque no b a s ta  con te n e r  derecho  a l  t r a b a jo  s in o  que “ 
te n e r  o b lig a c iô n  de d a rb "  es lo  mas im p o r ta n te , que e l
in d iv id u o  lo  pueda e x i g i r  de la  manera mis ma que puede
h acer v a le r  lo s  dem^a derechos in d iv id u a le s ,  s e g u rid a d
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i n d iv id u a l ,  e je r o e r  l i b r e mente e l  s u f r a g io ,  la  l i b e r t a d  
de pensam iento y su e x t a r io r iz a o iô n  de p a la b ra  y po r e s -  
c r i t o ,  e tc *
Keynes ha enoontaeado la  p r in c ip a l  causa de la s  
f lu c tu a c io n e s  de la  a c t iv id a d  econôm ica, en e l  d e s e n q u i-  
l i b r i o  e n tre  e l  a h o rro  y  la  in v e r s iô n ,  la  ocup aciôn  p le ­
na de todos lo s  fa c t  ore  s p ro d u c tiv o s  y con e s p e c ia lid a d  
q u e , de que a ig u a l  a h o rro  debe c o rre s p o n d e r ig u a l  in v e r ­
s iô n  y que lo s  c ic lo s  econôm icos deben c o n tre la rs e  por e l  
ajuste de la s  in v e rs io n s  s d e l Estado y c o rp o ra c io n e s  p & b li-  
c a s , siem pre todando en cu en ta  la  s itu a c iô n  lo s  nego­
c i o s . . se deben r e ta r d e r  la s  in v e r s io n e s  en épocas de auge 
o o m e rc ia l y a c e le r a r la s  ouando dem uestre d e c a im ie n to . En  
E stados  U nidos, han u t i l i z a d o  e s te  s is tem a desde 1 9 3 2 , on  
esa fee h a , l a  N a t io n a l P la n n ig  B oard; a co rd ô : u t i l i z e r  la s  
o b ra s  p u b lic a s  como in s tru m e n t©  de e s t a b i l i z a c iô n  econôm i­
c a . . . .  se debe c o n s id é re r  a l  g o b ie rn o  como un a g en tee  com­
pe nsador en laeconom la p a ra  que haga ju s ta m e n te  lo  c o n tra ­
r i o  de la  a c t iv id a d  p r iv a d a , é s ta s  se mueven oon e l  f i n  
de o h te n e r  la s  mayores u t i l id a d e s  p o s ib le  s , mie nt r a s  que 
e l  g o b ie rn o  debe se r movido por o b lig a c iô n  s o c ia l .
Los p rin c ip a le s  p a is e s  que han puesto  en p r â c t ic a  
l a  p la n e a c iô n  de o b ras  p ô b lic a s  son; E stados U n id os, Spe­
c i e ,  Gran B re ta h a , F in la n d ia ,  N oruega, A rg e n t in a , e t c .  S in  
em bargo, h a c ia  19 48 , E s tad o s  Unidos no h a b ia  avanzado much 
en d ire o c iô n  econôm ica p l a n i f i e  a d o ra . *L a  p re s e n ta c iô n  de
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un p la n  de o o n ju n to  con la  empresa p r iv a d a  re sp o n s a b le  
de o p e ra r gia mayor p a r te  de lo s  c o n t r ô le s . . .  la  o re a c iô n  
y e l  examen de p resu p u esto  de la  n a c iô n  que t r a z a  lo s  l i -  
n ea m ien to s ; és to  s son s o lo  pequeHos p ro g reso s  h a c ia  una 
econ^mfa p la n i f ic a d a  " B i r r i s )  P la n e a c iô n  econôm ica). En 
ese a ho, 19 48 , a l  t r i u n f a r  la s  e le c c io n a s  p re s id e n c ia le s  
lo s  d o ftô c ra ta s , e l  g o b ie rn o  se e n o o n trô  con re a u rs o s  na­
t u r a le s  énorm es, un idos a e lem entos  huma no s e s p e c ia liz a d o s  
y a s p ira n te s  a o b te n e r o cu p ac iô n  adecuada a su h a b i l id a d  
p r o fe s io n a l " e ra n  n e c e s a r io  d e s a r r o U a r  lo s  re o u rs o s  n a tu ­
r a le s  y u t i l i z e r  e l  mâximo p o s ib le  lo s  re o u rs o s  humanos e 
in t r o d u c i r  in s t i t u c io n e s  y p r à c t ic a s  fa v o ra b le s  a una eco­
no mi a p ro d u c t iv e , p o r e je m p lo , una p o l i t i c a  adecuada r e s ­
p e c te  a la  r e la c iô n  e n tre  s a la r ie s  y g an an c ias  y p o l i t i c a  
f i s c a le s ,  e t f .  en su in fo rm e  ( J u l io  1948) e l  P re s id e n ts  la  
s itu a c iô n  g e n e ra l d e l p a is  y h a c ia  v e r  lo s  p e l ig r o s  de una 
i n f l a c i ô n  y su g o b ie rn o  se enoam inô a una économie p l a n i f l  
cada y de r e s p o n s a b il id a d  a d m in is t r a t iv e ,  e n tre  o tr a s  co­
s e s , i n s i s t i a  en d l r i g i r  la  économ ie d e l p a is ,  segun la s  
norma8 de l a  eq u id a d  y de j u s t i c i a ,  p ro c u re r  d a r  t r a b a jo  
a todos los que lo  n e c e s ita n  y  lo g r a r  la  e s t a b i l i z a c i ô n . . .  
" l a  g u e rra  nos ha d e jad o  un p o te n c ia l  de p ro d u o tiv id a d  t r a ­
me ndamente a c re c e n ta d o  y to d a  v ia  tenemos en e x is te n o ia  ma­
yo res  in c re m e n t o s . . . .  para  f o r t a le c e r  la  e s t ru c tu ra  b â s ic a  
de la  econom ia n o rte a m e rio an a  an te s  de que su tra n s fo rm a -  
c iô n  de ecom nia de g u e rre  y  au re c o n v e rs iô n  a una economia  
de paz de a l t o  consume se haya o o m p le tad o , s e  n e c e s ita rà n
d iv e r s id a d  de m e d id a s .. ."  ,  . _  ^ .
Los p la n e s  de p o l i t i c a  econôm ica
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que p re s e n tô  e l  R?e e id e  n te  en esa feo h a  se c o n o re ta  en 
lo s  s ig u ie n te  s punto s:
1 ) .  C o m b a tir p o r to d o s  lo s  m edios p o s ib le  s la s  f lu o tu a -  
o io n es  eoonômioas oon una p o l i t i o a  de re g u la o iô n  y  
o o n t r o l  en la s  in v e r s io n e s .
2 ) .  ^ t i l i z a c i ô n  e f io ie n t e  de l a  fu e r z a  d e l t r a b a jo .
3 ) .  U t i l i z a o iô n  méxima de lo s  re o u rs o s  p ro d u c t iv o s .
4 ) .  E s t im u la r  l a  empresa p r iv a d a  c o m p e t it iv e .
5 ) .  Prom ooiôn d e l  b ie n e s t a r ,  la  s a lu d  y la  s e g u rid a d .
6 ) .  Una m ejo r c o o p e ra c iô n  en la s  r e la c io n e s  eoonôm ioas i n -  
te r n a o io n a le s ,  e tc .  e t c .
**E1 g o b ie rn o  siem pre debe e s te r  d is p u e s to  a i  n o u r r i r  en  
un d é f i c i t  p re s u p u e s ta r io  s i  lo s  in g re s o s  norm ales no 
b a s ta n  p ara  h a c e r f r e n te  a una s itu a c iô n  de desempbo y pa­
ra  de te  n er la  c o n tra c c iô n  d e l c r é d i t o " .  i B i r r i s ,  o b . c i t . )
Todos lo s  t r a t a d is t a s  de economia y p o l i t i c a  f i s ­
c a l ,  s o s tie n e n  que e l  g o b ie rn o  y e l  banco c e n t r a l  deben  
comple menhrse p ara  mante n er l a  e s t a b i l id a d  ÿ e l  s is tem a  
econôm ioo, son muchisimos lo a  pensam iento  s expresados p o r  
in n u m erab le  s a u to re s  de fama m u n d ia l en  e s te  campo d e l  sa­
b e r ,  para  no c i t a r  môs que a grandes rasgÈs a lg u n o s , o u -  
yas o b ra s  han s id o  tra d u c id a s  a l  eg p ah o l y q u e , g ra c ia s  a 
e lla s ,h e  podido  fo rm ar una id e a  mas o la r a  a c e rc a  de la  a c -
o iô n  compe nsador a d e l  g o b ie rn o  en r e la c iô n  con la  in v e r ­
s iô n  p r iv a d a  y  la  p û b lic a ;  un grupo de p ro  fe  sore s y éco­
nom istes  de O xfo rd  (e n  1937) s o s tu v ie ro n  que " ta n to  la s  
a u to r id a d e s  p û b lic a  s oomo la  in d u s t r ie  deberén te n e r  l i s -  
to s  p la n e s  im p o rt ah te  s para  l a  in v e r s iô n  de c a p i t a l  en pre
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p a ra o iô n  p ara  una d ^ p ra s iô n  o r e o a ld a ,  sus nombres son: 
% n d e rs o n , S a it  o r  » Mac Or# g o r . C o ls . Y p a r t ie  a la rm an ts  sn -  
contram os la s  mis mas o p in io n s  s en eoonom istas de ig u a l  o a -  
- t o g o r la  como R o b b in s * W l l l ia n a *  £bnssn (e n  su * P o l f t i o a  
P i 8 0 a l  y s i  C io lo  Eooaômioo* ) C a r l  Landausr (T e o r ia  de l a  
P ia n l f lo a o l6 n  E oo ndm io a), L t r n o r  (T e o r ia  Soonômioa d s l  
C o n tro l)  ig u a l  que BLoks y A*G. B i r t . . . .  (e n  ^ In t r o d u c c ié a  
a l  e s tu d io  d e l in g re s o  n a o io n a l*** e t c .
R o b b in s , **ea n e o e s a ria  l a  p la n ! f ie a o i6 n  de ob ras  p 6 -  
b l ic a s  p ara  s u a v iz a r  e l  o io lo e  eoonôm ioo, m io n tra s  la s  o -  
b ra s  p d b lio a s  p u d ie ra n  do to norse  o o n ven ien tem o n te^ . W i l l ia n s  
que aunque la  p o l i t i c a  f i s c a l  s u r g i6 de la  p o l i t i c s  m oneta- 
r i a  y se c o n o ib iô  p ara  coœ p lem entarla  y r e f o r z a r la  ha ame© 
nazado con s u p la n ta r  en te ram en te  a la  p o l i t i c a  m o n e ta ria  
. . . y  que la  p o l i t i c a  de 1 p resu p u esto  con d e f i c i t  y la  po­
l i t i c s  de la  bancs c e n t r a l ,  d i r ig id a s  de manors adecuada, 
pue don r e fo r z r a s e  m utuam ente."
Ransen "que la  p o l i t i c s  m o n e ta ria  debe oom#em entar- 
80 con la  p o l i t i c a  f i s c a l " .  Y Bahn d ic e  "que e l  g a s to  p6~ 
b l ic o  d e f i c i t a r i o  en com binac iôn  con la  d is m in u c id n  de la  
ta  sa de in t e r ë  s , es d e fe n d ib le  y sconse ja b le  como medio de 
r e d u c ir  e l  p é r io d e  de t r a n s ic iô n  de la  d o p re s id n  o i c l i c a  
d la  re c u p e ra o iô n " . B6 bay pu es, en  e l  orden p o l i t i c o  ad­
m in is t r a t iv e ,  un s o lo  conduoto para man^jar con todo  é x L to  
la  economia de la s  f in a n z a s  p d b lic a s ,  unas veces podrd e l
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e l  g o b ie rn o  m antenar una r e l a t i v e  e a t a b i l id a d  s in  i n t e r ­
v e n ir ,  o o a fia n d o  la  m o v ilid a d  o o m e ro ia l j  o r e d i t i o ia  a 
la  i n i o i a t i v a  p r iv a d a ;  p e ro , como la  v id a  de la s  n a o io -  
nes e s té  su je  ta  a cam bios, mue ha s veces b ruscos e in e s -  
p e ra d û s , se hace co n v e n ien te  l a  p re s e n c ia  de l a  a u t o r i -  
dad p d b lic a ,  ya p a ra  a c o n s e ja r , c o o p e ra r  o d i r i g t r  p o r  
su ouenta  lo s  asuntos  b a n c a r lo -m o n e ta r io a ;  en una eoono- 
mla de gu erra ,com o la  que ha mante n ido  E atados  Uni d o s , no 
puede r e s o lv e r  se una d e p re s iô n  con so lo  la  m a n ife s ta c iô n  
de la s  a c t iv id a d e s  de lo s  p a r t io u la r e s  y eso es lo  que ha 
pasado y e s té  pqsqndo en  N o rb am ërica  que " e s tâ n  acostum - 
brados a una economia de g u e rra "  grandes gastos  en a r me­
m entos, program s d e fe n s iv o  de r e h a b i l i t a o id n ,  re c u p e ra o iô n  
econôm ica, exbe ndiendo su a c c iô n d e  1 a v e rs io n s  s mas a l lé  
de sus f r o n t  e ra  s , "L ey  de Ayuda e x te rio r"  " P la n  M a rs h a ll"  
e t c .  Todas e s ta s  tra n s a c o io n e s  in te r n a c io n a le s  in f lu y e n  
po a i t i  va mente a mante n er la  m o v ilid a d  d e l c a p i t a l  y de 
muchos re o u rs o s  p ro d u c tiv e s  y es q u iz é  por ésbuque es e l  
û n ic o  p a is  que ha lo g rad o  c o m b a tir  e fic a z m e n te  e l  s e r io  
problem a de ocup aciôn  en 1952 ^ S stad o s  Unidos té n ia  r e -  
s u e lto  e l  prob lem a o b re ro , h a b ia  ocu p ac iô n  p ara  mas de 
senta  mi l io n s  s de p e r su nas" Se debe e s te  t r iu n fo ,p u e s ,
a la  o b ra  p la n i f ic a d o r a  d e l  g o b ie rn o , p o rq u e , pocos d ia s  
deques de pasada la  segunda g u e rra  m u n d ia l, se anunoiaba  
c a s i cun s e g u rid a d  una aguda c r is is  ocas ion ad a  por e l  p ro ­
blem a o b re ro , porque ^donde d a r t r a b a jo  a "unos v e in te  
mi lio n s  8 de e x -c o m b a tie n te s  a l  te rm in e r  e l  m ncuentro b é l io
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0 0 ?. E s te  a sunt o fu4 d is o u t id o  y  e s tu d ia d o  deten id am ente  
por hombres de o ie n c ia  y d is t in g u id o s  f in a n o ie r o s  y a n q u ia , 
y lo  ffiisrro en  Gran B re ta n a  no e s p e ra ro n  a que p u s ie ra n  f i n  
a la s  h o s t i l id a d e s ,  a l  no q u e , desde tiem pos de R o o s e lv e t ,  
d e d icô  au a ten o iÔ n  a la  v id a  econôm ica de la  n a c iô n . Y s i  
a o tu a lm e n te  gozan de p ro sp é r id a d , ha s id o  su obra de go­
b ie rn o  la  " a c c iô n  compensadora dn lo s  gastos de la  adm l- 
n is t r a c iô n " ,  en oGordinaclôn y arm onia de la s  in d u s t r ie s  
p r iv a d a s ;  esa debe s v r l a  m is iô n  de todo g o b e rn a n te , no 
p ré c is a  ta n to  que un J e fe  de S stad o  sea una em iftenc ia  en 
e l  s a b e r, lo s  hombres muy te ô r ic o s  no siem pre pueden 1 1 e -  
v a r  sus t e o r ia s  a la  p r é o t lc *  lo s  m ajores  % obernantes y 
p r in c ip e s ,  no han s id o  lo s  que han s o b re s a lid o  in t e l e o t u a l  
m ente; lo  que se n e c e a ita  en e l  g o b ie rn o  es un hombre de b 
buena v o lu n ta d , con buenas in te n o io n e s  y  con s e n tid o  pr& o- 
t i c o ;  Id s  t e o r iz a n te s  se e le  van dem asiado, q u iz é  se " a le -  
je n  de la  t i e r r a *  y no ven lo s  mas a rg e n te s  t r a b a jo s  a re a -  
l i z a r  y eso es lo  que ha pasado en  ü o r te m é r ic a , sus p r é s i ­
den t»  t i e  ne n an conoepto c la r o  de la  v id a  y sus problem as  
y "perm anecen c e ra a  de sus conc iu dad  anos* que es la  m ejo r  
ma ner a p ara  e n te n d e r y comp re n d e r la s  n eces id ad es  de la  na 
c iô n , en  l a  Casa B la n c a , p o r e je m p lo , no v e r la  nada mas 
que sus m in is t r e s  y co la b o r  adore  s, m ie n tra s  que s i e n t r a  
•  de l le n o  en la  p o b la o iô n , v e ré  y v i  v i r é  sus d i f l c u l t a -  
des O ja lé  que lo s  g o b e m a n te s  de B )n d u ra # , p ara  e l  oaso, 
d i r i j a n  su p o l i t i c #  econôm ica con e l  t in o  y  cu id ad o  4ue me
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re o e a  j  sepan a rm o n iza r la s  econotrlas de sociedades y  e n -  
t id a d e s  p r iv a d a s  oon la  Baoienda Pub l i e  a de é s to s  depende 
la  f e l io id a d  s o c ia l ,  en una p a la b ra  " l a  a o c ié n  compensado­
ra  p & b lic a  y  la  p o l i t i c a  f i s c a l " .
CONTROL PB lA  INVERSION  
Las in v e rs io n s  s de c a p i t a l  han s id o  o b je to  de r é g u la  
c iô n  por la s  a u to r id a d e s  m o n e ta ria  s , lo s  p a is e s  que mas han 
ap e lad o  a e s te  im p e r a t iv e  p ro c e d im ie n to  han s id o  lo s  a b a t !  
dos por la  g u e r ra , muchos veces en moment os d i f l c i l e s  de la  
econom ies n a c io n a le s  o lo c a le s ,  la s  lu ch a s  b é lic a s ,m a s  que 
todq son la s  p r in c ip a le s  causas de to d a  r e s t r ic c iô n ;  ta n to  
f i  na n o ie ra  como aduaneras; es de n o ta rs e  que aunque ouando 
se habita de c o n t r o l  p ara  la s  in v e rs io n s  s , es p a r t ic u la rm e n  
te  en r e la c iô n  con e l  e x t e r io r ;  pu esto  que es cuando verd a  
deram ente hay una s a l id a  de nu m erario  "aunque a cambio ca­
s i  s iem pre de a lg u n  o b je to  r e a l " ,  pues en lo  que to c a  oon 
e l  i n t e r i o r ,  no hay p ro p i a mente h u id a ,d e  c a p i t a le s ,  no p a - 
sa mas que un cam bio de due Mo en e l  p a is  "una moneda que 
se g a s ta  es una moneda que in g re s a  q u e , en d it im a  in s t a n -  
c i a ,  esos in g re s o  s van a d a r a l  Te soro de la  n a c iô n " . No 
pesa lo  mismo en e l  mere ado m u n d ia l, en que normalmente 
cuando tudos lo s  p a is e s  t ie n e n  n a ces id ad  de c o n q u is ta r  e l  
mayor nûmero de consum idores p o s ib le s  y v ie n e n , conseouen- 
te m e n te , la s  lu c h a s  p o r la  com peteno ia ; y por razo n es  de u - 
na buena a d m in is tr a c iô n  econôm ica, lo s  g o b ie rn o s  se vén 
fo rza d o s  a l i m i t e r  la s  camp ras  hachas a l  e x tra  n je ro ;  en  
casos e sp ec ie  le  3 se dân f a o i l id a d e s  p ara  a q u e lla s  mer can -
151-
o la s  qua a o n b a n e flo io g a s  para  e l  b ie n a s ta r  n a c io n a l,q u e  oon- 
t r ib u y a n  a fo m an tar la  p ro d u o c iô a  a in d u s t r ia l i z a c iô n  daj. 
p a is ,  a t o . ,  ootno ha dxoho a lg u ie n  "qua una persona se oarao 
t e r i z a  por la  form a an qua i n v i e r t e  sus ingresos*^ , és to  que 
v a le  para  una eounomfa in d iv id u a l  j  f a m i l i a r ,  p erfeo tam en te  
se puede a p l i c a r  a la  a c t i t u d  de una o o le o t iv id a d  qua un 3s 
tado  es mas e x p e rt o e in t e  l ig e  r ite , ouando m ajor sabe adeouar 
la s  in v e r s io n e s , ta n to  de la s  r iq u e z a s  p r iv a d a s  como en lo  
re  fe  re n te  a l  d iv id e n d e  n a c io n a l. Todas la s  i n s t i t u a i  ones mo- 
n e ta r ia s  y b a n o a r ia s  e s ta tu y e n  e l  empleo de c a p ita le s  p a ra  
todas a q u e lla s  tra n s a o c io n e s  que t ie n d a n  a prom over d lB c ta  
e in d ire c ta m e n te  a la  p ro te c c iô n  de la  a g r ic u l tu r e  e in d u s ­
t r i e  d e l p a is ,  e im p o r te r  lo s  a r t ic u le s  que son fundam ents  
le s  p a ra  la  v id a  d e l  p a is ,  e tc .  %  s id o  despues de la  gue­
r r a  cuando lo s  p a is e s  que ex p e rim e n ta rO n  lo s  h o rro re s  de la  
lu ch as  s a n g r ie n ta s , e m it ie r o n  le y e s  y d is p o s ic io n e s  p r o h ib i­
t iv e s  o r e s t r i c t !  va s p a ra  la s  e m is ! one s e in v e r s io n e s  de 
c a p i t a l  "como une de le s  me d ie s  de m o v i l iz a r  sus re o u rs o s ,# .  
y a p l ic a r lo s  a uses mas v e n ta jo s o s  desde e l  punto de vL s ta  
nao io m al; p a is e s  como A ie  m ania , que despues de una la r g e  
c o n tie n d a  m u n d ia l, de la  que r é s u l t é  v e n o id a , y como i r r e -  
m is ib  le  mente se le  a p l ic ô  e i  peso de la  Ley de Omnia l i t i ­
g a to r  v i c t i s  débet im penses" e l  v e n c id o , en ju io i o  page la s
comas; a n te s  y despues d e l  en cu en tro  b é l ic o ,  impuso un " r e ­
gimen t o t a l i t a r i o  en  e l  oden f in a n c ie r o " .  En Gran Bre ta  h a ,
déb ido  tam b ien  a la s  neces idades  g u e r re ra s , se d ie ro n  l e ­
yes adecuadas p a ra  a u t o r is e r  la s  nue vas em is io n es  de c a p i­
t a l ;  y en esa fe c h a , se c re ô  en e l  p a is  la  i s n t i t u o iô n  l i a -
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mada "C om ité  S u p e r io r  de E m is io nes  de C a p ita l"  y pasada  
l a  segunda g u e rra  m u n d ia l, e l  C a n o i l le r  d e l  Te soro I n -
g lé s  e m iti 6 un mémorandum, reg lam en tan d o  la s  d is p o s io io -
nes de d ich o  C o m ité , en orden a e m is io n es  de c a p i t a l  y
q u e, en té rm in o s  g é n é ra le s  se e x t r a c ta n  lo s  p r in c ip a le s
puntos q u e , e n tre  o tr a s  comas d i jo ;
î l l  en  consonancia  oon la s  p o s ib il id a d e s  y c ir c u n s -
ta n c ia s  d e l mere ado de c a p i t a le s ,  e l  orden de p r i o r i  dad 
de la s  e m is io n es  de c a p i t a l  se d e te rm in e  de acuerdo con  
su im p o rta n c ia  r e l a t i v a  para  e l  in t e  ré  s n a c io n a l, te n ie n -  
do an c u e n ta , p a r t ic u la r m e n te ,  la  p o l i t i c a  c o r r ie n te  d e l  
G o b irrn o , con re s p e c tu  a la  in v e r s iô n  f i s i c a  y e n tre  la s  
fu n c io n e s  a t r ib u id a s  a l  Com ité se e s ta b le o e  que; t e n d r i  
e s p e c ia l c o n s id e ra c iô n  p a ra  la s  e s p e c u la c io n e s  d e l  s i -  
g u ie n te  o rd en :
1 ) •  Las em presas que produzcan o vendan p ara  la  e x p o r ta -  
c i6 n  i fa v o r e o e r  la  e x p o r ta c iô n )  •
2 ) .  Las e m is io n es  d i r ig id a s  a l  e s ta b le o im ie n to , re n o v a -  
c i  6 n , o o n v e rs iô n  o exp a n s iô n  de empresas en  ère  as dé­
s ign a da s oon m iras  a l  d e s a r r o l lo  y que t ie n d a  a una 
p o l i t i c a  de d is t r ib u c lô n  o q u il ib r a d a  de la  in d u s t r îs .
3 ) .  Las om presaa, cuya a c t iv id a d  ha y a s ido  in te r v e n id a  o
que por su c o n c e n tra c iô n  favo re& sa  la s  in v e rs io n e s  
e s e n c ia lm e n te  p ro d u c tiv e s  y
4 ) .  Las em presas que hayan r e s u l t  ado s a v e r ia d a s  o que ha- 
yan s u fr id o  dafios d u ra n te  la  g u e rra . Y lo  mismo e l  
g o b ie rn o  aprueba la s  in v e rs io n e s  y o b lig a c io n e s  enoa- 
m lnadas a la  co n stru e  c iô n  de v iv ie n d a s , a g r ic u l t a r a
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0 in d u s t r ie ,  pro duc c iô n  y e x p lo ta c iô n  de m a te r ia s  p r im a s , 
e tc  •
Ya se ha d ich o  que G r a n  Bre ta  h a , in s t i t u y ô  un o rg a n is  
tno de C o n tro l Com ité S u p e rv is o r  de E m is io nes de C a p ita l"  
y a l  tum ar po ses iô n  e l  g o b iern o  l a b o r t i s t a ,  in t e n s i f ô  la  
in te r v e n c iô n  gübernam ebta l de la  p o l i t i c a  de g a s to s , e s to  
e s , " h iz o  h in c a p ié  en la  p la n e a c iô n  e f e c t iv a  de la s  i n ­
v e rs io n e s , e l  M in is t r o  d e l Te soro m a n ife s té  en e l  P a r la -
mafato en Agosto de 1945 que "e n  e l  aspeoto  f l s i c o ,  la  po -
»
l i t  ic a  d e l g o b iern o  es a s e g u ra r  que la  ma no de obra y ma­
t e r i a  s p rim as  se usen de acuerdo con c u a lq u ie r a  de lo s  p la - 
ne8 que de tiem po se re q u ie re n  para l in e s  de p o l i t i c s  de 
o cu p ac iô n  d e l d e s a r r o l lo  n a c io n a l y a p e s a r de q u e, d i -  
jo  e x p llÉ ita m e n te  que"no e x is te  la  in te n c d ô n  de p b l ig a r  
a nadie a i n v e r t i r  sus c a p i t a le s  de una manera o de o t r a  
y que la  le g is la c iô n  no d isp o n d râ  nada con re  specto a l  e je  
c ic io  d e l c o n t r o l  f in a n c iè r e  sobre e l  empleo e f e c t iv o  y 
o tro s  r e c u r 3 0 s de p a r te  de la s  empresas p r iv a d a s " .
!%n 1 946 , e l  mismo M in is t r o ,  p ré s e n té  un p ro y e c to  
de Ley de in te r v e n c iô n  " C o n tro l y G a ra n tie s "  de donde se 
e s t a t u la  l a  form a y r e g u la c iô n  de e m p fe s tito s  y la  mane- 
ea de o b te n c iô n  de e fe c t iv o s ,  m edi* que com prendla tam­
b ie n  lo s  préstam os b a n o a rio s  y anun ciô  e l  prôjimo e s tab l e -
c im ie n to  de un "co n s e jo  N a c io n a l de In v e r s iô n  p ara  apoyar 
a l  G obierno en esa ta r e a  y e s t im u le r  la  in v e r s iô n  p ara  
prom over la  o c u p a c iô n " .
En v a r ie s  p a is e s  e u ro p eo s , s ig u ie ro n  anAlogo p ro -
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o e d in iie n to , S uecla  e s ta b la c iô  au C onsejo  de In v e r s iô n ,  Espa 
ha su "C onsejo  -^ c io n a l  de Economia" ig u a lm a n te  P o r tu g a l.
E l  econom ists  W. B ev e rid g e  en su l i b r o  La ocupaciôn  p le n a "  
Sus r e q u is i t e s  y oo nsecuen cias" se m uestra p a r t id a r io  y  re  
comienda e l  e s ta b le c im ie n to  de una Ju n ta  N a c io n a l de In v e r  
s iô n , que te n d ré  fa o u lta d e s  p a ra  o b te n e r in fo rm e s , p ro p o r-  
c io n a r  ayuda y r e g u la r  la  in v e r s iô n ,  ta n to  de la s  empresas 
p d b lic a s  como de la s  p r iv a d a s ; l a  Junta  e je rc e ré e s a s  fa c u l  
ta d e s  b a jo  un p la n  pnram ente n a c io n a l y en donde la s  in v e r  
s i one s p ô b lic a s  y p r iv a d a s  se c o o rd in a ré n  en una o b ra  cornu 
e tc .  y la  ju n ta  " te n d ré  a lgu na  f a c u l t a d ,c o n v e n ie n temente 
p ro te g id a  de c o n t r o l  d i r e c t e  en  la  in v e r s iô n "  y " s i  en  a l ­
gun oaso p a r t i c u l a r ,  la  em presa p r iv a d a  senuno ia  a em barcar- 
-s e  en un g ran  p ro y e c to  que e l  G obierno c o n s id é ré  ne ce s a r i  
p a ra  e l  in t e r é s  n a c io n a l,  e l  E stado  debe to m a rlo  b a jo  a u s i 
p ic io s  p û b lic o s  pro porc ionando lo s  fondos o encargéndose  
de su e je c u c iô n  s i e l  oaso lo  r e q u ie r s " .
E l  c o n tro ld e  la  in v e r s iô n  s e  puede u sar tam bien  
como un medio de p o l i t i c a  f l e a l  o de com pensaciôn a n t i o l -  
c l i c a .  Wage man a s ! lo  c o n firm a  en d iv e rs e s  p a r te s  de su 
T ra ta d o  de P o l i t i c s  F is c a l  " n a tu ra lm e n te  que e l  c o n t r o l  
p lan ea d o  d e l  mere ado de c a p it a le s  ha a lcan zad o  su mayor 
a m p litu d  donde e l  g o b ie rn o  ha tornado a su cargo  la  d i r e c -  
c iô n  econôm ica, a s l lo  han hecho lo s  G obiernos de muchos 
p a is e s . A ie  m an ia , I t a l i a ,  e tc .  Y Adam S m ith , sostuvo ig u a -  
le s  id e a s , desde e l  s ig lo  p a s a d o ...  JI^El E stado  debe soa- 
te n e r  lo s  t r a b a jo s  y la s  in s t i t u c io n e s  p d b lic a s  que un p a r ­
t i c u l a r  o e n tid a d e s  p r iv a d a s  no p u d ie ra n  o no tu v ie r a n  i n -
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ta r é s  en e fe c tu a r ,  e t c ."  Para t r a t a r  de re  m ed lar lo s  ma­
ie s  econôm lcos no e x is te  un s o lo  a n t ib iô t l c o ,  hay muchos 
p ro o ed im ie n to s  para  c o m b a tir  un d e s e q u i l ib r io  "no e x is te  
una s la  c u ra  com pléta  para la s  enferm edades econôm icas  
de la  so c ied ad . . . l a s  em presas, e l  t r a b a jo ,  & a g d o u ltu a a , 
e l  co m e rc io , e t c . ,  d eberén  to d o s  e l lo s  t r a t a r  de s e g u ir  
la  p o l i t i c a  de p re c io g  y s a la r ie s  con e l  m anten im ien to  de 
una econom ia a s ta b le  y de o cu p ac iô n  p la n a . .  • •  lo  que se 
dé a e n te n d e r con é s to ,  es que e l  c o n t r o l ,  la  p o l i t i c s  
f i s c a l ,  e t c . ,  a is la d a m e n te  co n s id e ra d o s  no c o n s t itu y e n  
una p anacea, s in o  como una p a r te  im p o rta n te  de todo un 
program s y s is tem a econômioo" (P .A . S am uelson). Sn Gran 
B re ta h a , se han pu esto  r e s t r ic c io n e s  sobre la s  e m is io n es  
e x t r a n je r a s ,  en c o o p era c iô n  con e l  "c o m ité  S u p e rv is o r  de 
la s  In v e rs io n s  s en e l  e x t r a n je r o "  y ,  por o t r a  p a r t e ,  ese 
c o n t r o l  que e je r c iô  sobre lo s  e m p ré s tito s  a l  e x t r a  n je ro  
fué p ara  p ro té g e r  a la  l i b r a  e s t e r l in a  de l a  p re s iô n  que 
p o d r la  o r ig in a r  una s a l id a  inm oderada de e f e c t iv o .  La po­
l i t i c s  segu ida por e l  Japon desde que e s tab a  en p le n a  
g u erra  con C h in a , ha s id o  muy p a re c id a  a la  e s tu d ia d a  
yn lo s  p a is e s  de E u ro p a, la s  auto  r i  îades d e l Banco de 
Japon, e x p u s ie ro n ; .  . . . . " e n  de f  e nsa d e l  b ie  ne s ta r  n a c io ­
n a l y de la  economia d e l E s ta d o , es d éb er suyo: " im p u l­
s e r la  e jd c c c iô n  de la  p o l i t i c s  n a c io n a l por la  f a c i l i -  
ta c o iô n  de la  o f e r  t a  de fondos n e o e s a rio s  para  la  h a b i l i -  
ta c iô n  de la s  in d u s t r ie s  e s e n c ia le s  y u rg e n te s  en la  s i -  
tu a c iô n  a c t u a l l . . .  y  a l  mismo tie m p o , e v i t a r  la  u t i l l z a -  
c iô n  de c a p i t a l  en  em press que no sean in a p la z a b le s  o e -
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s o n c ie le a , y se c o n a t itu y e ro n  organism os autônomos de a ju s ­
te , su je  to  s a la  super v i  s i 6im d e l  Banco, con la  m is iô n  de 
im p e d ir  c u a lq u ie r  f l u j o  de c a p i t a l  h a c ia  usos e s p e c u la te  
v o s , e tc .  " (K ock y L e rn e r , é s te  en su ^ T e o r ia  Econômica 
d e l C o n t r o l ) .
En la  T e o r ia  G en era l de O cupaciôn , OLneno e In t e r é s  
K eynes, s o s tie n e  q u e, a mayor in v e r s iô n  c o rresp o n d eré  un 
q q u i l i b r l o ,  puesto  que es l a  ô n ic a  manera de lo g r a r  una 
p len a  ocup aciôn  " p ro v o c a r de l i b e r  a damante e l  consum e,au- 
m entar la  demanda es ta n to  como aum entar la s  p o s ib i l i d a ­
des de em pleo, ta n to  de l a  ma no ae obra como de I ls m ate­
r i a s  p ro d u c tiv e s ; segun e s ta  t e o r i a ,  in te r io rm e n te  no de­
be haber r e s t r ic c iô n  a lgu na p ara  h acer in v e r s io n e s , a n te s  
b ie n ,  se debe c o m b a tir  e l  e s p l r i t u  de a h o rro ; ésto  que en  
lo s  pueblos a n tig u o s  y p r im i t i w  s fué c o n s id é ra  do como un 
a o to  v ir tu o s o  "cu an to  mas acum ulaban c a p ita le s  en a h o r ro ,  
mas provechoso e stim aban que e ra  a te s o ra m ie n to "  la s  g a - 
n an c ias  o b te n id a s  en  sus a c t iv id a d e s ,  e ra n  a h o rra d a s ,p à r  
lo  ments, sus s o b ra n te s , eso que le s  quedaba en c a l l  dad 
de in g re s o s  e x c e d e n te s , ib a n  a d a r  a la  "huaca" que g e n e ra l 
mente cada c u a l te  n ia ;  oon la  r e v o lu c lô n  a lc a n za d a  en e l  
d e s a r r o l lo  d e l  com ercio  ha p e rd id o  im p o rta n c ia  e l  e s p l r i ­
t u  a h o r r a t iv o  y  p r in c ip a l  mente desde que e l  econom ists  
in g lé s  pub l i e ' o  su o b ra  ta n  conocido  en 1936 (ob.odb). ha 
catnblado de rumbo la  co n cep c iô n  econôm ica de la  V id a  " e l  
a h o rro  os la  p a r te  de r iq u e z a  que no se consume. .  .1  n s u f l -  
c ie n o ia  de in v e r s io n e s  s ig n i f ic a  tam b ien  in s u f io ie n c ia
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de d e m a n d a . . .  y  cuando me nor sea e l  a h o r r o  e a un f a c t o r  
r e t a r d a  en  e l  d e s a r r o l l o  de l a  r i q u e z a  o d le o t iv a .  "P or  
o o n s ig u le n te , so lo  hay un oaminA p ara  l l e g a r  a l  p e r fe o to  
e q u i l ib r i o  que cuando c rezo an  lo s  ib g r e 303  de lo s  I n d l -  
v id u o s  aum enten  en  l a  mis ma m edia l a s  i n v e r s i o n e s ,  h a c ie n -  
do d e s c e n d e r  la  ta s a  de in t e r é s  lo  menos p o s ib le
para  e s t im u la r  la s  in v e rs io n e s  de manera que c o in c id a n  
e l  a h o rro  y l a  in v e r s iô n
Y e l  mismo Keynes, d e fie n d e  la  t e o r ia  de p la n i -  
f ic a c iô n  g u b ern am en ta l, o p in a  que es im p o rta n te  y  ha s ta  
n e o e s a ria  en un r é g i  men d e m o c râ tic o , se debe d a r mayor 
a te a c iô n  como completnento o a lte rn a t lv a  en  la  p o l i t i c a  mo­
n e t a r ia ,  la  a c t iv id a d  econôm ica p r iv a d a  n e c e a ita  la  d i r e o -  
o iô n  y 0 0 0 r d in a c iô n  de lo s  pooeres p û b lic o s , p a ra  que dé 
e l  re n d irc ie n to  a p e te c id o  d e n tro  de un p la n  de j u s t i c i a  y  
equ idad  adm in i s t r a t i va ; com parte pues la s  id e a s  s o c la l i -  
z a n te a , pero  s in  l l e g a r  a lo s  extrem es  de la  d ic ta d u ra  o 
l a  im p o s ic iô n  en la  r e t r ib u o iô n  y a d q u is ic iô n  de lo s  fa c -  
to r e s  c o n c u rre n te s  en la  p ro d u cciô n  y  a f i  r  ma q u e: "que 
una s o c ia l iz a c iô n  b a s ta n te  com pléta  de la s  in v e rs io n s  s 
seré  e l  û n ico  medio de ap ro x im arse  a la  ocupaciôn  p l e n a . . .  
y aunque é s to  no ne ce s i te  e x c lu i r  c u a lq u ie r  fo rm a , t r a n s a -  
c iô n  o medio po r lo s  c u a le s  la  a u to r id a d  p û b lic a  coopéré  
cun la  i n i c i a t i v a  p r iv a d a " . W6 es que e s te  a u to r  se de­
c la r e  prop iam ente  p a r t id a r io  de la  s o c ia l iz a c iô n  de lo s  
in s tru m e n t os pro  duc t i  vo s , a l  e s t i l o  s o v ié t ic o  p o r e je ic -  
p lo ,  a l  c o n t r a r io ,  hace v e r  que no hay mayor neoes id ad  de
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l l e g a r  a seme ja n te  a c t i l fu d . • .  ." n o  es la  p ro p ie d a d  de lo s  
medios de p ro d u c c iô n  l a  que oo nv lene  a l  E stado  a s u m ir . . 
que fu e ra  d e là  ne s i dad de o o n tro  le s  c e n tr a le s  p ara  lo ­
g ra r  e l  a ju s te  e n tre  la  p rg p e n s iô n  a consum ir y e l  a l i -  
c i  en te  p a ra  i n v e r t i r ,  no hay mas ra z ô n  p ara  s o c ia l i z a r  
l a  v id a  econôm ica que la  que e x ia t i a  a n te s . . .q u e  en lo  
que ha f a l la d >  e l  s is tem a a c t u a l  ha sido en d e te rm in e r  
e l  volumen d e l empleo e fe c t iv o  y no su d ire c c iô n "  (O b. 
c ita d a  Ip a g . 355 , 362 y s i g . )
PSLIGROS DEL CONTROL EN U S  INVERSIONES 
En e l  re  ^  me n l i b e r a l ,  to d o  a c to  d e l Estado que t i e n ­
da a l i m i t a r  la  a c t iv id a d  in d iv id u a l ,  e s a t e nt a t  o r i  o , o d i o - 
-  so; pero  como e l  s is tem a d e l in d iv id u a lis m e  va pe r d i  e n -  
do im p o rta n c ia  a medida que p ro g re s a n  la s  c ie n c ia s  m orales  
y s o c ia le s ,  hay la  te n d e n c ia  a que e l  in t e r é s  p a r t ic u la r  
céda su puesto  a l  in t e r é s  c u le o t iv o ,  en e l  o rden  f i  na n- 
c ie ro  oabe tam b ien  e s ta  méximm " la s  in v e rs io n s  s p r iv a ­
das dében ce d er a la s  in v e r s io n e s  p û b lic a  s" ^Landauer, 
" T e o r ' ia  de la s  P la n i f ic a c iô n  eco n ô m ic a"). Haiy économ is­
te s  que no ad m iten  la  p la n i f ic a c iô n  en un rég im en  demo­
c r â t i c o ,  d ic e n  que es in c o m p a tib le  y n i a d m ite n  té rm in o s  
irodios y que "una econom ia p lan ead a  dem oorâticam ente es  
una im p o s ib i l id a d  " e n tre  é s to s  se e n c u e n tra  Ifaw trey  en  
su a r t i c u le  " in c u m p a t ib i l id a d  de la  dem ocraoia y la  p la ­
n i f i e  a c iô n  econôm ica" d ic e ;  que "una d iv is iô n  de fu n o io -  
nes que a t r ib u y a  a l  G obierno la  sâeo o iô n  de la s  em presas
lu c r a t iv e s  que deben in ic ia r s e  y a lo s  o o m e rc ia n tes  qu ma- 
n e j *  d
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n e jo  desde lu e  go es in o o n o e b ib le  y é s to  so lo  puede ser oomo 
uh peso h a c ia  e l  o o le o t iv is m o " .
Una de la s  ra zo n es  @or la s  c u a le s  a lgu nos  t r a t a d is  
ta s  o p in a n  que en lo s  regim e ne s d e m o crâ tico s  es in a p l ic a b ] *  
to d a  in te r v e n c iô n  en la  a c t iv id a d  econôm ica de lo s  c iu d ad a  
n o s, es porque toda  In t r o m is iô n  gubernam enta l es de o r ig e n  
p o l i t i c o ,  lo s  f in e s  que p e rs ig u e , e t c .  y que por ese orden  
se l l e g a r i a  a c o n v e r t i r  l a  o ie n c ia  de l a  economia en pura  
c ie  n c ia  p o l i t i c a  y ,  p o r t a i  m o tiv o , e l  E stado  nu ne a debe po - 
ner l im i t e s  a la  l i b r e  m a n ife s ta c iô n  de l a  v o lu n ta d  humana 
y  en ta n to  en cuanto  Ô sta no a te n te  c o n tra  la  s e g u rid a d  ds 
ta b lô c id a  y  lo s  derechos a je n o s .
;.ES VIABLE lA  INTERVENCION ESTATAL DE CARACTBR PERMANENTE EN
lA  VIDA ECONOMICA?
Las le y e s  r e s t r i c t i v e s  en la  economia de un p a ip  han 
ddo ÿan era lm en te  im pu estas  como medida s de em ergencia  y co 
c a r a c te r  t r a n s i t o r i o ,  p o r de s e q u i l ib r io  en  su b a la n z a  c o -  
m e r c ia l ,  p o r  excesos de pagos heohos a l  e x t r a n je r o ,  p o r una 
a c c iô n  b é l io a ,  e tc .  en tiem pos norm ales apenas puede darse  
e l  casü de in te r v e n c iô n . Son pues, m edidas mornenténeas, co 
v is ta s  a poner f i n  a una s itu a c iô n  a d v e rs a ; por e s o , e l  i n  
te rv e n c io n ia m o  que p o s tu lo  oomo o p in iô n  p e rs o n a l, no es un 
s is te m a  de economia in te r v e b id a  con d u ra c iô n  i  nde f i  n i  d a , s i ­
no que dbbe ser tornado e im p la n ta d o  como medida p re v e n t iv e  
o t r a n s i t o r i a ,  o tam bien  an a o to s  a i s l a d o s ,  en de t e r  mira da 
G i r c u n s t a n c i a s ,  en  e s ta  form a o reo  que todo E stado d sÿaré  
d is  puesto  a a t r ib u i r s e  esas  fa c & lta d e s  y lo s  c iudadanos
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l a  v e rà n  o p o rtu n a  y adecuada, c o n v e n ien te  y J u s te .S I  éco­
nom iste M is e s , a eso reduce e l  in te rv e n c io n is m o , a ao to s  
de in t r o m is iô n ,  a is la d o s  a  o c a s io n a le s , Aunque e s te  mismo 
econom ists a f lr m a , en o tr o  lu g a r ,  que no es p o s ib le  un mis 
tema mix to  de econômla " e l  s is tem a i n t e r  ve n ido en la  p ro ­
p ied ad  in d iv ld u l  l im i t a d a ,  d i r i g id a  o reg la m en tad a  es con- 
t r a d ic t o r ia  y ab sur do fundament aime n te " . No es p o s ib le  
la  v ig e n c ia  de un rég im en in te r v e n id o  s in  c a e r  en lo s  p o s -  
tu la d o s  y p r â c t ic a s  s o o ia l is t a s ÿ  segun e s te  a u to r  " to d o  en  
sayo s e r io ,  enoam inado a r e a l i z a r l o ,  conduce a una c r i s i s  
cuya u n ies  sduciô n  es e l  s o c ia lis m e  o e l  c a p ita l is m e  abso­
lu te "  y que " lo s  s o c ia l i s t  as no han dem ostrado ja m *s  que 
sea v ia b le  un orden  s o c ia l  e d if ic a d o  en la  p ro p ie d a d  c o lec  
t iv a d ü  lo s  medios de p r o d u c c iô n . . .  y que e l  in te r v e n c io n is  
mo oomo s is te m a , s u s t itu y e  la  Economie P o l i t i c a  por la  c ie n  
c ia  d e l  E s tad o  y  de la  P o l ic ia  ( L a u fe n b u rg e r, ^ In te r v e n c iô n  
d e l Estado en la  v id a  E c o n ô m ica"). Pero la  ü s t o r i a  nos en  
seha que la  v id a  econôm ica de lo s  pu eb los  es la  que e s té  
mas exp u esta  a cam bios r e p e n t i  nos, y  unas veces b ru s c a s ,  
qa en un p é rio d e  de un a ho pue de n o c u r r i r  grandes cam bios  
en  la  s itu a c iô n  f in a n c ie r s ,  no so lo  de un p a is ,  s in o  de una 
p lu r a ld a d  de n ac io n es; una ep iA em ia  de la n g o s ta  en  C e n tro -  
a m é r ic a , po r v a r ia s  v e ces , ha azo tad o  to ta lm e n te  la  a g r l -  
c u l t u r a  de d ie  nos p a is e s , ocaâonando énormes p é râ id a s  p ara  
l a  pob la c  i  6 n , p rb n c i pa Ime n t e la  campe s i na, que ha que dado 
a r ru in a d a , pasando mementos de m is e r ia ,  lo  que q u ie re  d e -  
c i r  q u e , en  d e te rm in ad o s  o aso e ,u n a  in te r v e n c iô n  e s t a t a l
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en la  v id a  econôm ica d e l p a ls  puede s a r  una m a g n p ific a  me­
d id a  de p ro te c c lô n ;  en u n a s ltu a c iô n d e  e x c e s iv a  p o b reza , 
como la  que hago m enciôn, cuya s p o s ib il id a d e  s a g r lo o la s  
han s ido  e x te rm in a d a s  c o r la  p e s te , s é r ia  buena p o l i t i c a  
p r o h ib i r  l a  e x p o r ta c iô n  de a r t i c u le s  a l im e n t ic io s ,  r e s t i n -  
g i r  l a  im p o rt a c iô n  u e a r t i c u le s  de l u j o ,  y todo pago a l  
e x t e r io r  que no fuese  para  autÿentar e l  b ie n a s ta r  m a te r ia l  
de lo s  h a b ita n te s ,  un in te rv e n c io n is m o  de e s ta s  c o n d ic io -  
nes y c i r e  u n s ta n c ia s , siem pre es  de desease y lo  mismo su» 
c e d e r ia  en lo s  casos de una g u e r ra , cuando se q u ie re  a l i -  
v ia r  la s  pana lid a d e s  que la  g u e rra  t r a e  co n s ig o ; todo ac ­
to  d e l # a ta d o  que t ie n d a  a e n to rp c e r  y a e s to rb a r  e l  l i b r e  
d e s a r r o l lo  y f  omen to  de l a  p ro p ie d a d  p r iv a d a , no seré  me­
d id a  de un Igobierno que p ro c u ra  la  f e l i c i é d  de au pueubb; 
pero  ouando la s  d is p o s ic io n e s  gu bern am enta les  se e ne ami ne n 
a p ro té g e r  la  prc duc c iô n , aum entar lo s  in g re s o s  de lo s  
oiudadanos e in c re m e n ta r  la  v id a  econôm ica g e n e r a l ,es  
enton ces  p la u s ib le  e l  in te rv e n c io n is m o  s o c ia l;  pu esto  
que n ingûn s is tem a econômioo podré e x i s t i r  d e m o c ré tio a -  
m ente, a c o s ta  d e l s a c r i f i c i o  d e l  p u e b lo ; lo  fu n d am en ta l 
es la  p ro p ie d a d  p r iv a d a , pues to d a  la  economia de un p a is  
e s té  compuesta po r la s  m u lt ip le s  a p o rta c io n e s ,q u e  i n d i v i ­
dua Im ente produced lo s  e lem en to s  a c t iv o s  de la  n a c iô n .
^ ara  e l  ô x i to  de to d a  i n s t i t u c iô n  p û b l ic a ,  lo  fundamen­
t a l  es c o n ta r  con e l  c iv ism o  y buena v o lu n t ta d  de lo s  
grupos que c o n s t itu y e n  la  g ra n  so c ied ad  p o l i t i c a  dada 
c u a l oon sus in te n o io n e s , p ro p ô s ito s  y  a c to s  debe e s ta r
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poseido  de una o o n c le n o ia  o la r a  de que su o o o p e rac iô n  es  
n e o e s a ria  p ara  e l  fu n c io n a m ie a to  y v ig e n c ia  de la s  d is p o -  
s ic io n e s  lé g a le s ;  cuando se ou en ta  oon e s ta  espontànea  
ad h e s iô n  en  un o rden  d e te rm in a d o , no seré  d i f i o i l  oonse- 
g u ir  l a  mayor f e l i c i d a d  p ara  e l  nûmero mayor de g e n te s ,  
d esg rac iad am en te  lo s  pueb los la t in o s  no se c a r a c te r iz a n  
po r e s ta  s iv ic a  v i r t u d ,  so mos g e n e ra lrre n te  re a c io s  a la  
le y  y a l a  a u to r id a d  y tenemos la  c o s tumbre de qtse todos
p ro te s ta m o s , p ero  t a l  vea  no s e ré  d l f l é l l  poder re e d u c a r
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y a la s  nue vas masas a l  e s t i l o  domo lo  hacen en o t r a s  l a ­
t i t u d e s  y cuandqéstem os c o n v e n o id o s  de quo l a  c o n v iv e  n c ia  
humana, d e n t r o  de l o s  l i m i t e s  t e r r i t o r i a l e s  de una n a c iô n ,  
s o lo  p o d ré  l l e g a r  e s e r r  grandes p p & it lc a  y s o c ia lm e n te
cuando  sus s Û b d i to s  sean mas re s p o tu o s o s  y  am antes de l a  
l e y  y  o b e d ie n t  es con la  a u to r id a d  c o n s t i t  u id a ; a s i  no e n -  
v id iarÉ roos a pueb los c^mo E stados  U n id o s , que ha lle g a d o
a l  apogeo mas g ra n d e  que conoce l a  l i s t o r i a  U n i v e r s a l  en  
to d o s  l e s  t ie m p o s ,  no s o lo  p o l i t i c a  s in o  o c c rô m ic a  y c u l ­
t u r a l  m en te . Em n in g u n  caso  puede c o n c e b ir  se un i n t o r v e n c l o -  
n i s ?»’0 p o l i t i c o  que no se t r a d u z c s  e n  s e c r i f i c i o s  muy se n s i  
b l e s  de p a r t e  do l e  g o iu d a d a n o s  p e rte  ne c ie  nte s a l  E stado  
que lo  p r a c t ic a  ” ( H .L a u fe n b u rg e r. Ob. c i t .  pag. 1 9 ) .
En to d o s  lo s  p a is e s  se e n o u e n tra n  e jem p lo s  de i n -
t e r v e r i c i ô n  ya p o r  un p r o c e d im ie n to  u o t r o ,  en  Gran B r e t a ­
na, e l  l a n i s t r o  d e l  Te so ro  h iz o  m a n ife  s ta c io n e  s en e l  sen­
t id o  de la  n eces id ad  de poner l im ita c io n e  s a lo s  gastos  
e x te r io r e s  en c u a n to  a la  c o n c e s iô n  ae* fu rés ta inos . é s to  fué
o n  A b r i l  do 1945, se e x p r e s ô  a s i ;  "D u ra n te  lo s  p r i  
a  ho  a do p o d t g u e r r a ,  l o s  p r i n o i p i o s  s e r é n :  1 ) .  N in g u n  o o m p ro  
rriso i n n e c a s a r i o  q u e  p u e d a  r e b a s a r  nue s t r a s  f u e r z a s ;  2 ) ,  
l â r i t a c i ô n  do to d o  g a s t o  e x t e r i o r  q u e  no p r o d u z c a  u n  r e  n d i  
m ie n t o  r e g u l a r  men t e  r é p i  d o ;  5 ) .  C o n s t a n t e  a y u d a  p a r a  l a  r e  
c u n s t r u c ^ i ô n  d e  n u e  s t r a  s d e  p e n d e  n c i a  s de U l t r a m a r " .
No puede h a b e r  un s o lo  método y  m.odolo p a rs  la s  d i  
v e rs a s  r o d ld a s  de r e g u l a c iô n  y  c o n t r e !  que un E stado  pueda 
poner en p r é c t ic a ,  porque hay ta n ta s  m odalidades y c irc u n s  
t s n c ia s  en cada c a s o ,  c a d a ip ia  puede r e s o l v e r  a su manera 
sus pro p i os y  p e c u lia re s  p ru b lem as , la s  necesidades que so 
mas im p e r i c s a s  y  t i e n e n  mas re  a l id a d  que la s  t e o r ia  s , de 
a n i  que la  e f ic a c ia  y é o ie r to s  e s t r ib a  en saber e l e g i r  en  
un memento dado, la s  mddida s que hay que to m a r, la s  a ut o r i  
dades p o l i t i s a s  d e b ie ra n  o i r  siem pre a la s  personas e n te n -  
d id a s  e n  a s u n to s  e co n ô m lco s  ouando se t r a t a  de r e s t r i c o i o -  
nes, ya sean f i s c a l e s ,  f i n a n c i e r a s  o a d u a n e ra s .  Es c i e r t o  
que la  e x p e r ie n c ia  enseha mue ho , pero  q c o s ta  de grandes  
p e n a lid a d e s , de la  ig n o ra n c ia  o im p e r ic ia ;  " e l  g o b ie rn o  
debe a ju s t e r  e l  consumo y la  in v e r s iô n  c o n tro la d a  s i es 
n e c e s a r io ,  p a ra  e v i t a r  l a  i n f l e c i o n  y  e l  d e sem p le o "  (Â bbe , 
P. L e r n e r  o b . c i t )  .
EL COmR'jL DE lA  INVERSION BN LA LBGISIACIQN HDNDlHBHà 
T o d o  10 q u e  s e  p u e d a  d e c i r  e n  m a t e r i a  c& c o n t r o l  e n  l a s  
l e y e s  b a n c a r i a s  h o n d u r e h a s ,  y a  q u e d a  djfeeno e n  l o s  c a p l t u -  
l o s  a n t e r i o r e s ,  f u é  t r a t a d o  o u a n d o  h i c e  r e f e r e n c i a  a l  o o n t
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t r o l  d e l c r é d i t o  b a n o a r io , ahora  so lo  me l im i t o  a de o i r  
que e n tre  la s  d is p o s ic io n e s  r e s t r i c t i v e s  y c o n tr o l  en  
toda su e x t on s iô n , se puede n c i t e r  lo s  A r t .  4 6 ,4 7 ,4 8  y  49 
y  o tro s  de la  Ley d e l Banco C e n t r a l  de H>nduras de 195o.
De acuerdo con la t e  o r !  a de Keynea, no pocede nunaa 
e l  c o n t r o l  en l a  in v e r s iô n ,  por lo  menos tra tâ n d o s e  de 
una economic in t e r n a ,  pues lo  in te r e s a n te  para lo g r a r  una 
ocup aciôn  com pléta  qs que haya demanda de a r t ic u le s  lo  
mayor p o s ib le ,  p ro v o c a r e sa demanda de l ib e r a  dame n t e , y 
a s l habré a c t iv id a d  c o m e rc ia l e i n d u s t r i a l ,  e s ta râ n  lo s  
elem en tos  p ro d u c tiv e s  r in d ie n d o  todo su v a lo r ,  to d o s  lo s  
re o u rs o s  n a tu ra le s  y human os e n c o n tra ré n  su coloc a c iô n  a -  
decuada y s eré  p rô sp ero  un rég im en en sus f in a n z a s , y en to n ­
ces  no hay ra z ô n  p ara  poner t ra n a s  a lo s  gastos que lo s  
p a r t io u la r e s  gust en h ac er en c u a lq u ie ra  a c t iv id a d  de la  v 
v id a  m a t e r ia l .
C O N C L U T  E;
Ya d i je  mas a r z ib a  que mis id e a s  p a r t io u la r e s  y p e r­
so na le  3 oon re  specto  a e s te  tema ta n  in t e r e s a n t e ,  la s  
re d u z c o , de acuerdo con la s  p ro p o a ic io n e  s g é n é ra le s  que 
predom inan en e s te  ensayo y se resume n a s l :  Que oomo la
v id a  econôm ica de lo s  pueblos marcha p a ra is  lam ente con lo s  
reg im enes p o l i t i c o s  no se puede c o p ie r  o tom ar como p a tro n  
o modelo i n s t i t  uc io ne  s o m edidas a c p lic a d a s  a o t r a  n a c iô n ,  
en donde la s  id e a s  son d i fe r e n te  s en cu an to  a la s  fu n c io ­
ne s y a tr ib u c io n e s  de lo s  g o b e rn a n te s , hay que te n s r  en 
c u e n ta , a n te s  de c r e a r  y poner en p ré c t& o a , una i n s t i t u -
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c iô n ,  e l  lu g a r  p a r *  e l  o u a l se ha de st in a d o , s i  un s is t e -  
tna de econom ia depjndo to ta lm e n te  d e l E s ta d o , que la  i n i c i a  
t i v a  p r iv a d a  tenga poco que v e r  p ara  l a  H j a c i ô n  de p re -  
c io s ,  ta n to  de lo s  a r t lc u lo s  acabados como do la s  m a te r ia s  
prim as y m a q u in a r ia , e tc .  es com pjetam ente d ig e re n te  en o -  
t r o  en donde prédom ina e l  l i b r e  ju%o de la o f e r t a  y de la  de­
manda, y en tonces no hay p o s tu la d o s  g n e ra le  s que se pue dan  
a p l i c a r ,  ta n to  aq u l como de a q u e l la d o  d e l mar o mas a l l é  
d e l famoso y  te m ib le  t e lô n  de a c e ro . Yo soy de p a re c e r ,  
porque se concéda am p li tu d  a l  g o b ie rn o  p ara  p o d er poner 
en p r é c t ic a  le s  medidas adecuadas a l  moment o , cuando la s  
necesid ad es  n a c io n a le s  lo  demandan, no hay ra z ô n  porque ne- 
g a r le  a la s  a u to r id a d e s  p o l i t i c a  s su a c e r ta d a  g e s t iô n  y d i 
re c c iô n  de lo s  nego cios; pero  e s ta s  medidas deben co n o ed er- 
se u o tv rg a rs e  so lo  oomo in s tru m e n to s  p re v e n t iv o s  o t r a n s i  
t o r io s  y au no a de una manera f i  j a  y  a s ta b le .  B o d r 'ia  tam bie  
darse  e l  caso en  que so lo  se otorgue p ara  determ in ad o s  axtos  
esporédbos o a is la d o s , como ha pasado en lo s  p a is e s  que con- 
s e rv a n  una la r g a  t r a d ic iô n  d e m o c ré tic a . Gran B re ta h a  e E g ta -  
108  U n id os , y es c la r o ,  que cuando se p e rm its  a l  G obierno  
poder in t e r v e n i r  en la  v id a  p r iv a d a  d e l p a is ,  se hace po r  
c o n s e g u ir  su " f e l i c id a d  y b ie  ne s ta r"  po r ayu d ar a f o r t a l e -  
c e r  la s  economia s in d iv id u a le s ,  esa y no o t r a  debe s e r l a  
p o l i t i c s  de todo buen g o b ie rn o ; una p o l i t i c s  de e x p lo ta c iô n ,  
de c o n s ta n te s  p r iv i l é g ie s  y  m o n o p o lies , es un rég im en  o d io -  
so y p e r j u d i c i a l ,  ta n to  en la  v id a  en su r e la c iô n  con lo s  
b ie n e s  m ateidales como tam b ien  para que pueda s e r  causa de 
una d e s m o ra liz a c iô n  s o c ia l .  E l  c o n t r o l  de la  in v e r s iô n  s o lo
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deberé  ser una me d id #  d e em ergencia  y siem pre que se impon 
ga sea con c a r a c te r  te m p o ra l, t r a n s i t o r i o ,  que debe r é  desa- 
p a re c e r  cuando ce se la  causa 4^e lo  ha m o tiv a d o , de la  mis- 
tr.a manera que la  i r r i g a c i ô n  a r t i f i c i a l  cesa cia ndo cae la  
I l u v ia  n a t u r a l ,  o s i se q u ie r e ,  de ig u a l  form a que l a  ao - 
c i ' n  de l a  p o l ic ia  que no t i e  ne lu g a r  cuando ya ha calm ado  
un p le i t o  o m i t in .
DlVERSAS CATEGORIAS PS BANGOS CENTRALES
A ten d ie n d o  a l a  p ro p ie d a d  ae su C a p i t a l .______
Un hecho h is t ô r ic o  in te r e s a n te  en la  c re a c iô n  de lo s  
Bancos c e n t r a le s  es que en  su v r ig e n  c a s i t o t a l id a d  ae e -  
l l o s  han s ido  p ro p ie d a d  de p a r t io u la r e s  y con c a p i t a l  esen  
câaLirente p r iv a  do , bast=a v e r  la g é n e s is  d e l  e s ta b le o im ie n to  
de lo s  gp?andes bancos c o n s t itu id o s  en Europa d u ran te  lo a  
s ig lo s  X V I I  a X IX  re s p e c t iv a m e n te , en donde se vô la  v e r -  
dad de e s ta  a f irm a o iô n , p ara  poner unos e je m p lo s : E l  Oman 
-  ^anoo de In g la t e r r a  (1 6 9 4 ) y o o n v e r t id o  en B an cod»l E s ta  
do en  1946; e l  Banco de F r a n c ia , fundado p o r  N apoleôn en  
1800. (c o n v e r t id o  en Banco d e l E stado en  1946) * e l  Banco 
de A u s t r ia  (1 8 1 7 ) ,  en  N bruega, tam b ien  con c a p i t a l  p r iv a d o  
funda su Banco en esa misma fech a  (1 8 1 7 ) y e l  aHo s i g u ie n ­
te  se hace lo  mismo en D inam arca; en A lem an ia  fué  oreado  
e l  R eiohb an k como e n t id a d  e s t a t a l  pero l a  mayor p a r te  de 
su c a p i t a l  e ra  p r o p ie d a d  de a c c i o n i s t a s ,  e t c ,
SITUACION ACTUAL
A p a r t i r  de 1918 , a e s ta  fe c h a , que ha habido cam­
b i o s  n o ta b le s  en l a  c o n s t i t  u o iô n  y  a d m in i s t r a c iô n  de l a
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banoa, los bancos centrales tionden cada vez 'las a ser 
una insuitaciôn del Estado, ya ea  co s t umbra c o n a id a ra r  
lo s  como un o rg a n is  mo mas an e l  maoanismo q d m in ia t r a t iv o  
d e l Estado y lo s  û ltim arn e n te c reado s p e rte n e c e n  a la  na­
c iô n  y corresponde! a lo s  g o b ern an tes  la  a p o r ta c iô n  d e l  
c a p i t a l  i n i c i a l ;  da manera qua lo s  bancos c e n tra le s , por  
lo  c o n c e rn ie n te  a su c a p i t a l ,  se pueden c a r a o t e r iz a r  prinW  
c ip a  Im ente en tre s g ra n d e s  g ru p o s ,a s a b e r:
1 . Los Bancos C e n tra le s  cuyo c a p i t a l  p e rte n e c e  en su to ­
t a l id a d  a l  E s ta d o .
2 . Los ëanooa C e n tra le s  que su c a p i t a l  es p ro p ie d a d ’de p a r
t ic u la r e s .
3 . Los de c a r a c te r  m ix to , o sea que e i  E stado  ha puesto  
gran  p a r te  de su pa p i t a l  p a ra  su c re a o iô n , pero  que 
hay a c c io n is ta s  adm itddos p are  p a r t ic ip e r  en lo s  b e n e -  
f i c i o s  d e l  banco.
B ate t ip o  de i i i a t i t u c i ô n  es muy c o r r ie n t e ;  a s l han s u r g i-  
do a lgu nos  de lo s  bancos que han a lcan zad o  g ran  experienm- 
c ia  y d u ra c iô n  en e s te  género de n é g o c ie s , p ara  no c i t a r  m 
mas que e l  de F ra n c ia , A le m a n ia .
Como Bancos C e n tra le s  cuyo c a p i t a l  es p ro p ie d a d  d e l  
Estado se puede n m enoionar lo s  s ig u ie  nte s : Banco de In g la -  
t e r r e .  Banco de F r a n c ia ,  e l  Banco de R u s ia . Banco de F in ­
la n d ia ,  Banco N a c io n a l de ûLnam aroa, Banco N a c io n a l de 
B u lg a r ia ,  Ba co de A u s t r a l ia ,  Banco de R éserva de Nue va 
Z e la n d ia , Banco d e l Canadâ, Banco C e n t r a l  de I r la n d e ,  
e l  Banco ü e n t r a l  de l a  R ef>ub lica  A rg e n tin a  (1 9 3  ,  1946 y r  
en  1949) e l  Banco C e n t r a l  de B o l i v i a ,  Banco d e l  P araguay,
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SJanco de  G uatem ala, ^anoo ^ a o io n a l da Costa R ic a , ^anco 
C e n tr a l  d e l B r a s i l ,  Banco C e n t r a l  de Cuba (1 9 49 ) Banco 
C e n t r a l  de Bbnduras (1 9 5 0 ) .
mNCOS CENTRADSS QUE SU CAPITAL ES FRuPIBDAD DE A uüIO -
NI3TAS PRIVAD03 
Koo^ s en a la  lo s  s ig u ie  nte s: e i  Bancu de lo s  P a is e s  
B a jo s , Banco N ac io n a l de B é lg ic a ,  e l  R e ich b an ck ,d e  A le ­
m a n ia , e l  Banco d e l Japon, e l  Banco Norue go. Banco N ac io ­
n a l de R u n g rla , e l  Banco de G r e c ia , Banco de R éserva  de 
S u d é fr io a , Banco de R eserve  de La In d ia ,  e t c .
¥  f in a lm e n te , e s té n  lo s  bancos c e n t r a le s  de c a ra c ­
t e r  m ix to , por p e te n e c e r su c a p i t a l  a l  Estado y p a r te  de 
compar51as de a c c io n is ta s  p r iv a  do s; e n tr a n  en e s ta  c a l i f i -  
c a c iô n : Banco C e n tr a l  de C h in a , Banco C e n t r a l  de Venezue­
l a ,  e l  Banco N a c io n a l d e  C h eco eS lo vaq u ie , Banco N a c io n a l 
de S u iz a , La c u a n t ia  c o rre s p o  nd i en te  a l  E stado  v ie n e  a 
s e r  e n tre  un 5o^ y  e l  r e s to  es de lo s  a c c io n is ta s .
REGIMEN DE UriLEDADES 
En e l  caso de hgrioos que su c a p i t a l  es en todo  o 
p a rc i a Im ente de soc iedades c o m e rc ia le s  o b a n c a r ia s , la s  
g an an c ias  de d is t r ib u y e n  e n tre  lo s  a c c io n is ta s ,  pero c la ­
r o ,  para  é s to  no hay una s o la  norma de d is t r ib u c lô n ,  en
cada p a is ,  se ha in s t i t u id o  una form a p e c u l ia r ,  en S u e c ia ,  
por e je m p lo , ha e x is t id o  une le y ,  segun l a  a u a l e l  R iksbarik  
d e b e r la  a p o r ta r  e l  10^ de sus g an an c ias  n e ta s  a l  fondo de 
re s e im  ha s ta  l l e g a r  a o ie r t a  suma; e l  Banco de A u s t r a l ia ,  
en cam bio , lo s  d iv id e n d e s  q u e d a r ia n  a s i:"d e s p u e s  de a s ig -
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n ar IS o .o o o  l i b r a s  a la  c u e n ta  de c a p ita le s  d e l l> ep arta ­
ke nto H L p o te c a rio , e s té  o b lig a d o  a p ag ar a l  G obierno la s  
u t i lid a d e s  a n u a le s  a su D epartam ento  de E m is iô n ; de la s  
gananc ias  de su D epartam ento Banco C e n t r a l ,  una c u a r ta  
p a rte  va a l  Fondo de R eserve  de a m o r tiz a c iô n  de la  Deuda 
N a c io n a l y la  m it ad de la s  u t i  l id a d e s  de la  D iv is iô n  Ban- 
o a r ia  G en era l deoe aoonarse a l  l'ondo de ré s e rv a  de e s te  
Dpartame n to ; m ie n tra s  que la  u t r a  m it ad va a l  Fondo de A - 
m o r iiz a c iô n  de la  Deuda N a c io n a l. En Estado U nidos un 6% 
de la s  gan an c ias  correspo nded  a l  E s ta d o . B&y a lg o  mas s in ­
g u la r  en la  d is t r ib u c iô n  de ut i  lid a d e s  en lo s  Bancos Cen­
t r a l  8 ,es que, a un en e l  caso de que sea e s en c ia lm en te  p r i  
vado, le  ha co rres p o n d id o  una as ig n ac iô n  a l  E s ta d o , a s l  
ha pasado en todos lo s  p a is e s ,
y  de la  misma manera que la s  u t i l id a d e s  c o rres p o n ­
ded a l  E s ta d o , a lo s  a c c io n is ta s ,  e t c .  la s  p é rd id a s  que 
se o r ig in e  n d u ra n te  e l  cu rso  de sus o p e ra c io n e s , se ré n  
s u fra g ad as  por e l  E stado o p o r lo s  p a r t io u la r e s  t i t u  l a ­
r e s ,  a c c io n is ta s ,  e t c . ,  porque q u ie n  se aproveoha de la  
v e n ta ja  deoe tam b ien  s o p o rta r  lo s  in c  o n ve n ian te  s , s i a l ­
g u ie n  se o ree  oon dereoho a p a r o ib i r  g a n a n c ia s , es lô g io o  
que c o n tr ib u y a  a o a rg a r  con la s  d e s v e n ta ja s  o p é r d id a s
h ab id as  en la  in s t i t u c iô n .  E l  ü s ta d o  es dueBo de un p o r -  
c e n ta  je  c o n s id e ra b le  en la s  g a n an c ias  d e l Banco, pero  éso 
se debe a que lo s  bancos c e n t r a le s  que han opera do oon an^ 
t e r io r id a d  a l  s ig lo  XX, «on bancos c o m e rc ia le s , p e r te n e c ie n
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te s  a p a r t io u la r e s ,  y  que e l  Estado le s  ha oonoedido  
e l  m onopolio de e mi s i 6 n , é s ta  es la  rq z6 n  p o r la  c u a l  
e l  Estado ha p en ido  la  p a r t i  c ip a c iô n  en lo s  d i v id e  ndo s 
de d ie  ho s b an co s , porque no s e r f  a ju s to  que lo s  p a r t i ­
c u la rs  s co m erc ian te  s me d r a r  an  a c o s ta  d e l E s ta d o , s in  
corrîB n sar en a lgu na form a a ta n  grandes b e n e f ic io s  y  
p r i v i l e g i o s ,  lo s  bancos han s id o  organism os ge n e r  a i ­
me nte muy r ic o s , han e x p lo ta d o  a la s  masas y nodigamos 
lo s  que han d is f r u ta d o  d e l m onopolio t o t a l  o p a r c ia l  
de l a  e m is iô n  m o n tta r ia ,  ô s ta  es una de la s  razo n es  
po r la s  que S ayers  d ic e  que e l  negocio  b a n o a r io  de b ie -  
ra  c o rr« s p o n d e r e x c lu iv a m e n te  a B s ta d o s , porque as e l  
nego cio  que p ro p o rc io n a  g an an c ias  e x o r b ita n te s  y d e l 
mismo p a re c e r  es P e rd e rs e n , p ara  q u ie n  e l  Banco Cen­
t r a l  debe ser "un o rg a n is  mo a d m in is t r a t iv e  p û b lio o "  
un d epartam ento  o una rama m in i s t e r ia l .  Lg a u to r id a d  
p o l i t i c a  ha in te r v e n id o  siem pre e s ta  c la s e  de n e g c c io s , 
a d i fe re  n c ia  de o t r a s  a c t iv id a d e s  c o m e rc ia le s , que ha 
s id o  n e c e s a rio  e l  tra n s c u rs o  de muchos s ig lo s  p a ra  que 
e l  E s tado  t u v ie r a  in t e r f e r e n c ia  y é s to  no so lo  por la  
p a r t ic ip a o iô n  f in a n c iè r e ,  s in o  que en la  d ir e c c iô n  t e c -  
n ica  y a d m in is t r a t iv e  oomo se vô en loslffancos fundados  
to d a  v ia  a p r in o ip io s  d e l  c o r r ie n te  s ig lo ,  en que a l  Os­
ta d e  ha re  ser vado la  f a c u lta d  de h ac er e l  nom bram iento  
d e l p e rs o n a l con je a r q u ia ,  ya a su d i r e c t o r ,  ge r e n te ,  
gober n ad o r, e tc , o p o r lo  me no 3 a a lgunos de lo s  miem- 
b ro s  de la s  d i r e c t i v e ,  a s i  en e l  caso d e l Banco de P ran  
c i a ,  e l  nom bramiento ciel Gober nador y 3ub gober nador na
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o o rre sp o n d id o  a l  G o b ie rn o , s itu a c iô n  que ha pasado en 
o tr a s  in s  i  tu o io n e s  b a n c a r ia s  en Europa y A m ô ric a , Se 
h a b la  de d is t r ib u c iô n  de la s  u t i l id a d e s  d e l Banco Cen­
t r a l ,  como s i fu e ra  una casa de co m e rc io , oomo e s , p o r  
e je m p lo , un banco c o m e rc ia l o u à lq u ie r a ,  he p e p e tid o  oon  
in s is  te  n c ia  en p âg in as  a n te r io r e s  que la  p ro p ia  in d o le  
d e l Banco C e n tr a l es com pletam ente d iferenrbe a o tr o  t i ­
po de Bancos en que no busoa g an an c ias  en e l  curso de 
sus o p e ra c io n e s , puede suce de r  que no d e ja  ninguna a 
fa v u r  a e l  E s ta d o , por e je m p lo  y s in  em bargo, Jiaber 
cum plido  e fic q zm e n te  sus fu n c io n e  s u u b je t iv o s ,p o rq u e  
lo  esenciaL es que haya p rup oro ion ado  a la  c o le c t iv id a d  
ma m a jo ra  m a t e r ia l ,  su in f l u e  n c ia  en e l  n iv e l  de v id a ,  
haber é q u i l ib r a  do l a  b a la n z a  de p ag es , e t c .  Pero se ha­
b la  e i e o t i  va mente de b e n e g lo io s  porque a l  h ao er b a la n ­
ce 00  n t a b le  de l i n  de aHo f i s c a l ,  puede haber un d é f i ­
c i t  o supe r a v i t  y  p a ra  e l  e fe e  to  de c a rg a r  e s ta s  p a r -  
t id a s  es que es in d is p e n s a b le  ese es ta d o  econôm ico-con  
t a b le , porque de o tr a  manera nu ne a se s a b r ia n  lo s  r e s a l  
tados f in a le s  de un e j e r c i c i o  f ln a n c ie r o ,
GARANCIAS Y PERHEDAS DEL BANCO CENTRAL DE HONDURAS 
Ya se sabe que e l  Banco C e n t r a l  de H>nduras es un 
Banco d e l E s ta d o , fundado p o r  é l  y con foûdos guberna­
m e n ta le s , E l  t e z t o  le g a l  de rég im en f ln a n c ie r o  d e l  Ban­
co se e n c u e n tra  en lo s  a r t ic u lo s  que s ig u e n : ( A r t .  5 ) ,  
l e s  u t i l id a d e s  n e ta s  d e l  Babco C e n t r a l  ee e s ta b le o e ré n  
despues de e fe c tu a r  la s  a m o rtiz a o io n e s  que e l  d i r e c t e -
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r i o  c o n s id é ré  o o n v en ie n te s  p a ra  a s e g u ra r  la  so 11 dez d e l
a c t iv e #
E l  D ir e c t o r io  deberô a c o rd a r  la  d is t r ib u c iô n  de 
la s  u t l l id a d e s  e s ta b le c id a s  dbntro de lo s  t r e l n t a  d la s  
s ig u ie n te g  a l  f i n a l  de cada e je r o io io ,  de acuerdo con  
la s  r é g la s  s ig u ie n te s :
a ) .  La m lta d  se a p l ic a r â  a in c re m e n ta r  e l  c a p i t a l  h as - 
ta  que a lca n ce  e l  lo ^  de lo s  a c t ! vos t o t a le s  d e l Banco, 
exclu yen d o  la  p a r te  que corresponde a lo s  a c t iv o s  i n -  
t e m a c lo n a le  s#
b ) *  La m lta d  r e s ta n te  se a p l ia r â  a la  c o n s t ltu c iô n  e i n  
crem ento d e l  Pondu de V a lo re s  que se e s ta b le c e  en e s ta  
Ley#
c ) .  Cimndo e l  c a p i t a l  d e l Banco a lc a n c e  e l  lo% in d ic a -  
do en la  l e t r a  a ) ,  de e s te  a r t i c u l e ,  la  t o t a l id a d  de
la s  a n tia le s  u t i l id a d e s  n e ta s  se a p l i  c a rd  a l  in cre m en to  
d e l Pondo de V a lo re s , e tc #
E l  e je r c i c io  f in a n c ie r o  d e l  Banco corresponde  
a l  aRo c i v i l ,  es d e c ir ,  c ie r r a  au e je r c i c io  f i s c a l  e l  
31 de n ic ie m b re  de cada a îio ;  y  la  p u b lio a c iô n  de lo s  
re a u lta d o s  f in a le s  de sus o p e ra c io n e s , se hace d e n tro  
d e l me s s ig u ie n te  de p r a a t ic a r  e l  b a lan ce  re s p e c t iv e  
d e l aho f in a n c ie r o  y e l  e s tade  de p ë r id a s  y ganancias  
de la  in s t i t u c iô n ,  se p u b lic a r â  en au ba lance  de f i n  
de cada mes ( A r t .  6 6 ) .
173-
QàîjANCIAS OBTEiMlDA-S fOR EL BA.NCO CEl^RAL DE HONDURAS 
E l  Banco C e n t r a l  Ifendureno ha empezado don p la u a i  
b le  é x i to  e l  curso de sus o p e ra c io n e s , prueba de e l lo  qs 
que en lo s  p rim e ro s  s e ls  meses de a c tu a r ,  obtuvo una ga 
n a a c ia  n e ta  de mas de 44 m i l  le m p ira s (a p ro x im a d . unos 
2 2 . 0 0 0  d ô la r e s - )  lo s  o u a le s  se a p l ic a r o n  a la  c re a c iô n  
d e l pondo les p ec tiv o  y 3a o t r a  m lta d  a in c re m e n ta r  e l  c a ­
p i t a l  de co n fo rm id ad  con la  le y .
glSFCblCIOT^ES LEGALES PARA EL NOMERAMIENTO DE LOS FUH-  
CIO m RIO S 13E LCR BANC OS CENTRALES 
Las a u to r id a d e s  p o l l t io a s  han te n id o  in f lu e n o ia  de 
c i  s i va dn lo s  nombram ientos de lo s  fu n e io n a r io s  de lo s  
bancos c e n t r a le s ;  bay mucha d i f e r e n c ia  a c t ualm ente  en 
lo s  d is t in t o s  bancos c e n t r a le s ,  e s ^ a b le c id o s ,s e g u n  sean  
organism e d e l E s t ado o no, m irando la s  d iv e  rs a  s reg lam e  
ta c io n e s  b a n c a r ia s , como vem.os que hay veces que e l  nom 
b ra m ie n to  de lo s  g o b ern ad o res , g e re n te s  o d i r e c to r e s ,  u - 
nas veces corresponde a l  G o b ie rn o , r e y ,  e t c .  y o tr a  s a 
l a  Junta Q r e c t iv a  o J u n ta  de G obernadores, e tc .
En p a is e s  m onârquicos como I n g la t e r r a ,  e l  re y  nom 
b ra  e l  gober nador y subgobernador (e n  l a  nue va l e g i s la -  
o iô n  de 1946) a n te s  la  h a c la  e l  Consejo de D ir e c to re s ;  
ig u a l  form a se r e p i  te  en  Noruega; y en cam bio , en  E s ta -  
dos ü n id o s , lo s  p ré s id e n te s  y v ic e p re  a id e n t es de lo s  Ban 
COS de l a  R éserva  F e d e r a l ,  corresponde a la s  J u n ta s  de 
D ir e c to re s . P a ises  que e l  nom bram iento corresponde a l  
g o b ie rn o , se e n c u o n tra n : F r a n c ia , e l  Gober nador y v ic e -
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g ü b ernador designados po r e l  P ré s id e n te  de la  R e p û b li-  
ca ; on B é ig ic a , son designados p o r e l  R ey , lo s  mismo 
en D in a rra rc a , en p a is e s  de îb h n d a , e l  g o b ie rn o  hace e l  
nom bram iento ,pero  oyendo p rev iam en te  la  Junta  de D ir e c -  
to ræ  o la  J n ta  de G e re n te s ; en S u iz a , e l  p ré s id e n te  y 
v ic e  p re s id e n ts  d e l Banco es nombrado p o r e l  Consejo Fe­
d e r a l;  en P o r tu g a l son nombrados Gobernador y v ic e g o -  
b ern ad o r p o r e l  M in is t r e  de R acien da. En la  In d ia ,  e l  
Gobernador y dos v ic e g o b e rn a d o re s , para  e l  Banco de la  
R éserva son designadosd  p o r e l  gobernador g e n e ra l d e l  
Consejo despues de c o n s id e ra r  la s  recom endaciones que 
haga la  Junta D i r e c t iv a ,  e tc .
O tro s  p a is e s ; en  M é ^ c o , donde leg a lm en te  la  de- 
s ig n a c iô n  debe h a c e r la  e l  C onsejo  de A d m in is tra c iô n , s in  
embargo ” «s norm al que lo  haga e l  M in is t r o  de (ffiicienda*^
DÜRACIQN EN iUL PUSSTO 
La d u ra c iô n  en e l  cargo de lo s  fu n e io n a r io s  de 
lo s  bancos v a r ia  de un lu g a r  a o t r o ,  en t fh ile  y P e ru , 
se nombran por un aBo; en e l  R iksbank  de S u e o ia , por  
t r è s  a ro a ; en  B ô lg ic a  y Hungrla e in c o  anos; en e l  R e is -  
chbank c u a tro  anos; c a to rc e  aBos en la  Jun ta  de Goberna 
do res  d e l s is tem a de La R éserva F e d e ra l ( E .U .)  y c in c o  
aBos en  lo s  Bancos d e l  Japôn (G r e c ia ,  lo s  Bancos de la  
R éserva  de S d â fr ic a  y la  In d ia ,  Banco de In g la t e r r a  (des- 
de 1 9 4 5 ) .
DIRECTORIO, COMPOSICION y NOMBRAMIENTO lE L  BA.NCO CEM'RAL
EN HONDURAS
E l  D ir e c t o r io  d e l Banco C e n t r a l  e s ta  in te g ra d o  de
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la  form a s ig u ie n te *
a j ,  E l  P re s id e n ts  d e l Banco
b ) . E l  S e c r e ta r io  de Hacienda y C ré d ite  P d b lic o
c ) .  Un t i t u l a r  y un s up le n te  d e l  Banco N ac io n .d e  Bornent
d ) . Un re p ré s e n ta n te  y un s u p le n te  de lo s  Bancos e s t a -  
b le o id o s  en e l  p a is .
e ) .  R L aalm en te , un t i t u l a r  y un s u p len te  p o r la s  fu e r -  
zas v iv a s  d e l ; p a is  (p o r  a s o c ia c io n e s  g a n a d e ra s ,a g r i  
c o la s , c o m e rc ia le s  e in d u s t r i a le s ) .
E l  Banco te n d râ  un Pre s i dente  y un V io ep re  s i de h t e , lo s  
c u a le s  son nombrados p o r  e l  P re s id e n ts  de la  R e p û b li-  
ca y duran en sus fu n c io n e s  s ie te  aBos.
( M Œ m i k  DEL BANCO 
E l  G erente  d e l  Banco C e n t r a l  es nombrado po r e l  D i 
r e c t o n o  y ’* t ie n e  a su carg o  la  d ire c o iô n  in m e d ia ta  
de la  a d m in is tra o io n  y de la s  o p e ra c io n e s  d e l Banco y 
s erâ  re sp o n s a b le  an te  e l  P ré s id e n te  y an te  e l  D ir e c ­
t o r i o  d e l  fu n o io n am ien to  c o r re c to  y de la  in s t i t u c iô n  
en la  a p l ic a o iô n  de la  p o l l t i o a  f i j a d a  por é s to s ; y  
es s u p e r io r  d e l p e rs o n a l ( A r t .  2 0 ) .
E l  Cueppo de F u n e io n a r io s  d e lo s  Bancos C e n tra le s  
es d i v e rs o , segun Eos p a is e s , hay como E stados  U n id o s , 
un Cuerpo de Gobe rn ad o re  s que a la  vez dés ign a  un C u er- 
po de D ir e c to re s ;  hay en o tro s  una J u n ta  de G eren tes  
e l  R eiohsbanck y e l  Banco de R in la n d ia  t ie n e n  una 
Junta  de G eren tesy  y  lo s  Bancos c e n t r a le s  como en
B )la n d a , B ô lg ic a , Japon, N oruega, Y û g o e s la v ia , D in a r -
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m aroa, e t c . ,  t ie n e n  Ju n ta  de D ir e c to r e s  adem^s de la  
Junta  de G e re n ta s .
OTRUS FUNCI0NAR103 DEL BANÇO CENTRAL PB HONDURAS 
Ademâs d e l P ré s id e n te  y Crerente, 0 s te  Banco Cen­
t r a l  ouenta  con o tro s  fu n e io n a r io s  q u e , aunque con 
c a r a o te r  de in f e r io r e s  en c a té g o r ie  son dn c ie ita  f o r ­
ma partie d e l p e rs o n a l ^ im p o rta n te  d e l m ism o*, é s to s  
son: E l  B u p e rin te n d e n te  y lo s  a u d ito rs  s . E l  s u p e rin ­
te n d e n ts  ds nombrado p o r e l  D i r e c t o r io ,  d u r a ‘c in c o  
afîos en e l  de sempeBo de su cargo y depends " a d r in is y  
t a t i  va mente d e l G erente  d e l  Banco* cum plidos  sus c in c o  
aBos podré ser r e le c t o  ( A r t .  6 0 ) .  A u d i to r ia ;  fifeiy dos 
a u d it  ore s , uno in te r n o  y o tro  e x te rn o ;  e l  p rim ero  m 
nombrado p o r e l  D ir e c t o r io  y e l  segundo por e l  Prési­
dente de la  H e p û b lic a  po r un p é rio d e  de c in c o  aBos
y tam b ien  podrân  ser r e le c to s ;  la s  c o n d ic io n e s  p a ra  
s e r  a u d i t t o r  son la s  rnismas p ara  ser G e re n te , es de­
c i r ;  se r hondureBo, de re c o n o c id a  e x p e r ie n c ia  banoa- 
r i a  y d e d ic a r  su *m ayor a c t iv id a d  a l  s e r v ie io  d e l Ban­
co*
OTROS BANCOS DEL P A I3 . (Banco N a c io n a l de 
Fomente (19 50 )
En la  mis ma l e g i s l a t  ura o r d in a r ia  de 19bo *a e  
c reô  e l  Banco C e n t r a l ,  se d é c ré té  la  le y  p o r la  c u a l  
se c rea b a  e l  N a c io n a l de Foment o , en  D ec re to  n&m* 71  
de 17 de F eb rero  de 195o , e l  c u a l t ie n s  p o r o b je to
* *C o n tr ib u ir  a l  f  omen to  de la  produc c i  6 n d e l p a is  p a ra
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6 l 0 v a r  e l  n lv e l  de v id a  de la  p o b la c iô n * , es Banco p ro -  
p ie d a d  d e l E s ta d o , ig u a l  que e l  Banco C e n t r a l ,  y que a l  
te n o r  de la  Ley podré e fe c tu a r  laja s ig u ie n te s  opera  c i o - 
ne a:
a ) .  Concéder c r é d i te s  de a v io ,  r e fa c c io n a r io s  e 
h ip o te c a r io s  (e s  d e c i r ,  de c o r  t o ,  npdiano y la r g o  p la -  
z o ) .
b ) .  H e c ib ir  d e p ô s ito s , c o n tra e r  e m p r6 s t ito s ,e m i-  
t i r  v a lo re s  y r e a l i z a r  to d a  c ia  se de o p e ra c io n e s  banca­
r ia s  en g e n e ra l.
o ) .  P a r t ic ip e r  en la  in te g r a c iô n  d e l  t o t a l  o p a r­
te  d e l c a p i t a l  de empresa p r iv a d a , p û b lic a  o m ix ta , a s !  
como oomprar y g a r a n t iz a r  la s  o b lig a c io n e s  que é s ta s  emL- 
t a n .
d ) . V m d e r y c o lo c a r  a c o io n e s  y o b lig a c io n e s  de 
lasem presas in d ic a d a s  en e l  in c is o  a n t e r io r .
e ) .  O rg a n !z a r  gt p a r t ic ip e r  en la  o r g a n iz a c iô n  einm  
t e r  v e n ir  en  empre sas y soc iedades re la c io n a d a s  con la s  
f in a l id a d e s  d e l Banco.
f ) . E s ta b le c e r ,  p a t r o c in a r  y d i r i g i r  s e rv ic io s  de 
in ve  s t ig a c iô n  y e x p e rim e n ta o iô n  ,e  s tu d io s  y bec a s.
g ) .  D ig i r  p ro y e c to s  y o b raa  de fom ento p o r cuen- 
ta  d e l G obierno o de te r c e r o s .
h ) .  Im p o r te r ,  e x p o r te r ,  oom prar, v e n d e r, a l q u i l a r ,  
a lm a c e n a r, y taansportar m aquinarl a ,  h e r ra m ie n ta s , 6 t i -  
le s  de t r a b a jo ,  s e m il la s ,  abonos y f r u to s  o p ro d u c to s  
en g e n e ra l.
i ) .  S e r v i r  de organism e c o o rd in a d o r  de la  p o l l t i -
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c a  d e  f o m e n t o  e o o n ô m lc o  d e l  G o b i e r n o .
j ) .  A o tu a r 0 0 mo agente  f in a n c ie r o  d e l G obierno en  
la  c o n tra ta o iô n  de e m p ré a tito s  e x te r b r e a  d e s tin a  do a a l  
fum ento econômico y r e p r e s e n ta r lo  a n te  lo s  organism es  
in t e r n a t io n a le s  e s p e c ia l iz a d o s , p re v io  acuerdo con e l  
Banco C e n t r a l  de Honduras#
k ) . R e a l iz a r  c u a lq u ia r  o t r a  a c t iv id a d  u o p e ra o iô n  
que c o n tr ib u y a  d ire c ta œ e n te  a l  m ejor cu m p lim ie n to  de 
lo s  f in e s  de la  In s t i t u c iô n #
Los r e s ta n te s  organism es que c o n s t itu y e n  a c am ple-  
t a r  e l  s is tem a b a n o a r io  d e l  ^ i s ,  son lo s  s ig u ie n te s :  
p o r  orden  de a n tig u e d a d : S I  banco de B onduras, Banco A -  
t l é n t i d a ,  y  le s  re c ie n te m e n te  e s ta b le c id o s ;  Banco de 
C c c id e n te , Banco de la  P rop ie d a d ) ademâs hay dos i n s t i -  
rucjLones que p o r la s  o p era c io n es  que p r a c t ic a n  e s tâ n  ca 
ta lo g a d a s  d e n tro  de la  c a té g o r ie  banc a r ia  y q u e ,e n  c ie r  
t a  m anera, son a u z i l i a r e s  a l  s e r v ic io  de la  Banc a Na­
c io n a l  y  son: e l  A horro  nondurerio y La G a p ita l iz a d o r a  
Hcndurefla.
FO w uüS  Y  A C T iV jl j jA D E S  JML BAwüU m C lO i^ A L  uB F v M E w T ü  
F u n d a d o  e s t e  B a n c o  p o r  e l  G o b i e r n o ,  p e r o  c o n  * c a -  
r a c t e r  a u tô n o m o *  l i e  v a  c u a t r o  a h o s  d e  v i d a  l a b o r i o s a  y  
e f i o a z ,  i n i c i ô  sus  o p e r a c i o n e s  c o n  u n  c a p i t a l  a p r o x i m a -  
d o  d e  l# 5 o o # o o o  l e m p i r a s  c a n t i d a d  q u e  h a b i a  s i d o  a h o r r a  
d a  d e l  * F o n d o  A c u m u l a t i v o *  d e  v a  r i  o s  arüos y  q n  e l  f u ­
t u r e  c u e n t a  c o n  l o s  i n g r e s o s  s i g u i e n t e s :  u n l o #  d e  r e ­
c a r g o  a d u a n e r o  y  u n  1 5 #  d e l  im p u e s t o  s o b r e  k a  r e s t a  
r e  s p e c t i  v a m e n t e .
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^8 in dudab  le  mante g ra to  p ara  e l  pueblo  hondureflo  
c o n ta r  boy con un organiam o ta n  b e n ë f ic o  para la  v id a  
y p rog reso  de la  n ac iô n ; no se o o noc ia  én la  H L s to r ia  
de Honduras una in s t i t u c iô n  de c r é d ite  de e s ta  c la s e ,a  
oostum brada a v i v i r  e l  campe s i no en una a g r i  c u i t  u ra  r u -  
d im e n ta r ia  y p r im i i v a ,  a no c o n ta r  mas que sus éxLguos 
r e c u r 308 p ro v e n ie n te s  de sus a v e n tu ra d a s  co secb as, que 
nunca se la s  h a b ia  o fre o ld o  ta n  halag& e3a o p o rtu n id a d  
como e l  de poder o b te n e r d in e r  o p a ra  m e jo ra r sus f in o a s  
r 'u s t i c a s ,  in c re m e n ta r  la  c r ia  d e l  ganado, r e o ib i r  co n -  
s e jo s  g r a t is  a c e rc a  de lo s  p ra c e d im ie n to s  a g r ic o la -g a -  
riad ero s , que cuando n e c e s ita b a  a lg u n a  suma de d in e ro  so 
lo  l a  podia  c o n s e g u ir  a in te r e s e s  muy c re c id o s  y a p la -  
zos gen era lm en te  c o r to s . Y hoy, que te n d râ  la  v e n ta ja  
de vender e l  p ro d u cto  de su t r a b a jo  en e l  lu g a r  de la  
s ie g a , s in  costo  de t r a n s p o r te s ,  le  compran s u s a r t ic u -  
lo s  a p re c io  de p la z a ,  y e l  hecho mas s ig n i f ic a t iv o  
sobre to d o : poder p ag ar lo s  c r é d i t a  que se le  o to rg a n  
con lo s  mismos p ro d u cto s  a g r io ^ ia s ;  é s te  es un paso ma- 
r a v i l lo s o  h a o ia  e l  p ro g re s o , la  l ib e r a c iô n  d e l  o b re ro ,  
d e l campe s i no, una manera dstupenda de a l e j a r  y  oomba- 
t i r l a  pobraa y la  m is e r la .  E s ta  obra  no es de un aRo n i 
dos s iq u ie r a ,  es 6na o p e ra c iô n  que no puede s o lu c io n a rs e
a p e r io d o s  c o r to s ,  se n e c e s ita n  aRos, aRos y mucha p e r­
se v é r a n d a  y p a c ie n c ia ;  pu esti q u e , p a ra le la m e n te  e s ta  
la o o r  de fom ento a g r io o la -g a n a d e ra , va un ida  a la  é n o r­
me ta r e a  de la s  v ia s  de c m u n ic ac io n  p o r todo e l  p a is ,  
p ara  poder a p ro v e ch a r la s  r io a s  zonas que e x is t  en aun
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in e x p lo ra d a s , no se podrâ haoer semejant© ta r e a  s in  l i e  
v a r  por to  das p a r te s  lo s  c ami nos adeGuados p ara  e l  t r â n -  
s i t o  de to d a  c la s s  de o a r ru a j e - v e h fc u lo s , e tc ,  la  cons­
tru e  c i6 n  de c a r r e te r a s  en H>nduras es uno de lo s  p rim e ­
ro s y p r in c ip a l !  s i me 3 p ro b lem as , y s in  e l  c u a l nb serâ  
f â o i l  d a r  un paso en l o t  o tro s  sect o res  c o rre s p o n d i en­
te s  a la s  genu inas a s p ira o io n e s  y necesidades de lo s  ho 
dure nos. T  e l  p a t r io t is m e  y la  c o o p e ra c iô n  de lo s  hondu 
reRos s e râ n  tam b ien  fa c to rs  s in d is p e n s a b le  s . C o n s id er a n -  
do que e l  problem a fu n d am en ta l p ara  e l  d e s a r r o l lo  eoùnô- 
mico d e l p i i  s , es e l  s is tem a c a r r e t e r a s ,  la s  a u to r id a d e s  
d e l Banco con a u to r iz a c iô n  d e l  g o b ie rn o , s o l ic i t a r o n  de 
v a r ia s  in s t i tu o io n e s  e s p e c ia liz a d a s  de S .U . y a l  e fe c to  
han v b te n id o  e l  p e rs o n a l que se n e c e s ita b a  p a ra  em pren- 
d er e l  p e rfe o c io n a trâ e n to  de c a r r e te r a s  * l a  h id ro e  le  e t r i  
f ic a o iô n ,  in m ig fa c iô n  y o o lo n iz a c iô n  a g r ic o le * .  E n tre  
los organism es que han p re s ta d o  la  c o o p erao iô n  te c n ic a ,  
e s tâ n  p n n e  1 palm ente e l  Banco In te r n a c io n a l  de Reoons- 
t r u o c iô n  y Fomento de W ash in g ton .
Para lo s  e fe c to  s de lo s  c r é d ite s  que o to rg a  e l  
Banco puede n verse  lo s  t r è s  a r t i c u le s  que siguer^^
A r t .  30 . C ré d ite s  de a v io . Se er^gnderâ por c rô d i  
to s  de a v io  lo s  d&stinados a s u fra g a r  lo s  gastos de c u l ­
t i v e  o m an u fac tu ra  y demâs t r a b a jo s  in h e re  nte s a la  pro  
d u cc iô n  a g r ic o la ,  ganadera e i n d u s t r i a l  d e l p a is ;  compras 
de s e m il la s ,  m a te r ia s  p r im a s , d e s in fe c ta n te s  y abonos i n -  
m ediatam ente asiirc la b le  a; r e c o le c c iô n  de f r u to s ;  adquiaL
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o iô n  de ganado p a ra  engordey e la b o r  a c iô n , b e n e f lo lo ,  
t r a n s p o r te  y c o n s e rv a c iô n  de p ro d u cto s  a g r ic o le s ,  ga- 
naderos e ip d u s t r ia le s  m ac lo n a les ; y  demâs a c t iv id a -  
des a im i la r e s .
Los c r é d ite s  de a v iô  se ao o rd arân  a p la zo s  no ma­
y o rs  s que e l  d e l o ic lo  de o p e ra c iô n  o p ru d u co iô n  a que 
e l  préstam o se d e s t in e ;  pero en n ingun caso e l  p la z o  
podrâ exo ed er de 18 me se s*
A r t .  5 1 . C ré d ite s  r e fa c c io n a r io s . Se e n te n d e râ  
p o r  c r é d i te s  r e fa c c io n a r io s  lo s  a e s tin a d o s  a la  com- 
p r a , p ara  u s a r lo s , a lq u i la r lo s  o re v o n d e rb s , de a p e -  
ro s , in s tru m e n te s , h e rra m ie n ta s  y û t i l e s  a g r ic o la  s e 
in d u s t r ia le s ;  abonos de a s im ila c iô n  le n ta *  a n im a les  
de t r a b a jo  o de c r ia ;  ganado de c r ia ;  r e a l iz a c iô n  de 
p la n ta c io n e s  perm anentes; a p e r tu ra  o m ejora  de t i e r r a s  
para  e l  c u l t iv o  compra e in s t a la o iô n  de m a q u in aria  a g r i  
c o la  0 i n d u s t r i a l  y a la  r e a l i z a c iô n  de obras y m ejoras  
m a to r ia ie s  que de modo d i r e c t e  c o n tr ib u y a n  a l  fom ento  
de la  p ro d u cc iô n  d e l  p a is .
E s te s  c r é d ite s  se a c o rd a râ n  a p la z o s  no m ayoras  
de c u a tro  aRos, con e x ce p c iô n  de le s  d e s tin a d o s  a la  
c r ia n z a  de ganado f in e ;  a r e a l i z a r  p la n ta c io n e s  Perma­
n en tes  que comice n a produc i r  despues de t r a n s c u r r id o  
e se la p s e ; a a d q u i r i r  o in s ÿ a la r  m aq u in aria  d u ra b le  y 
de a m o r tiz a c iô n  le n ta  y a r e a l i z a r  o b ras  o m a jo ras  ma­
t e r i a l s  s que de modo d i r e c t o ,  c o n tr ib u y a n  a l  fom ento  
de la  produo c iô n  d e l  p a is .
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E s to s  o r é d ito s  se a o o rd arân  a p la zo s  no m ajores de o u a- 
t r o  aRos, aon exoepo iôn  de lo s  d e s tin a d o s  a la  c r ia n z a  
de ganado l in o ;  a r e a l i z a r  p ia n ta c io n e s  perm anentes que 
coraienoen a p ro d u c ir  despues de t r a n s c u r r id o  ese lapw o; 
a a d q u i r i r  o i n s t a i a r  m a q u in a ria  d u ra b le  y de a m o r tiz a ­
c iô n  le n ta  y a r e a l i z a r  o b ra s  o m ajoras  m a te r ia  le  s , le s  
c u a le s  podrân aco rd arse  a un p la z o  mâximo de s ie te  aRos 
Los c r é d ite s  r e fa c c io n a r io s  se râ n  re in te g ra d o s  
p o r  lo s  deûûores me d i a n te  a m o r tiz a c io n e s , la s  c u a le s  
podrân d i f e r i r s e  p rh d en o ia lm en te  h as ta  ta n te  la s  i n ­
v e rs io n s  s e fe c tu a d a s  comienoen a p ro d u c ir .
E s te s  c r é d ite s  se h a râ n  por in te rm e d io  de la  Sec 
c iô n  de Media no y Largo P la zo
A r t i c . 5 2 . P festam os H ip o te c a r io s  de Largo P la z o . 
Se e n te n d e râ n  por préstam o s h ip o te c a r io s  de la r g o  p la ­
zo lo s  que se acuerden con v e n c im ie n to  no mener de c in ­
co n i mayor de 25 aRos. g a ra n tiz a d o s  con p r im e ra  h ip o -  
te c a  sobre p ro p ied ad e  s s itu a d a s  en e l  t e r r i t o r i o  de la  
R e p û b lic a  y d e s tin a d o s  a la  a d q u is ic iô n  de t i e r r a s  a g r i  
C o la s ; a la  e je c u c iô n  de obras a g r ic o le s  re p ro d u c t iv e s  
a la  compra o c o n s tru c c iô n  d e e d i f i c i o s  d e s tin a d o s  a l  
e stab  le  c i  mi en to  de p la n ta s  in d u s t r ia le s ,  d e p ô s ito s  y  
t a l l e r e s  y a la  c o n s tru c c iô n  de v iv ie n d a s  c o le c t iv a s  
p ara  tra b a ja d o re s  r u r a le s .
La h ip o te c a  r e g is t r a d a  a fa v o r  d e l banco N a o io -  
n a l de Fomento co n serva  e l  dereoho de é s te  sobre la  
p ro p ie d a d  h ip o te c a d a  p o r e l  té rm in o  de T r e in ta  (5o  
aRos, no o b s ta n te  lo  e s tab  le  c l  do en e l  Côdigo C i v i l
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Los p la z o s  de e x t in c i6 n ,p r e s â r ip c iô n , re g L s tro  y 
c o n s e rv a o iô n  d e l dereoho de ao ro e d o r h ip o te c a r io  a 
fa v o r  d e l  Banco N a c io n a l de Fomento, s e râ n  de t r e i n t a  
(3o a n o s ).
E l  Banco de Fomento e s tâ  c u ÿ p li  endo una m is iô n  
suma mente im p o rta n te  p a ra  la  v id a  n a c io n a l po r sus mul­
t i p l e s  a o ti'id a d e s  que e s tâ  re a ^ iz a n d o , p erm itië ln do  e l  
debido aprovech am ien to  de lo s  re c u rs o s  n a tu r a le s  de la s  
d iv e rs e s  ré g io n s  s a g r ic o le s  d e l p a is ,  con o 1 e s t a b le c i -  
m ie n to  de la s  " c o lo n ie s  a g r ic o le s "  se e s tâ  e^pLotando r i  
quegas que d u ra n te  to d a  nue s tra s  v id a s  hab ian  perm ane- 
n ecido  o c io sas  o h ab ian  s ido  perdtLdas por f a i t e  de la  
a c t iv id a d  humane u o t r a  s veces por la  v id a  se no i l i a  y 
r u d im e n ta r ia  que han hecho lo s  co lo nos  re s id e n ts  s en 
lo s  espesos bosques e in e x p lo ra d a s  m ontanas. Por todo  
e l  t e r r i t o r i o  se e s té  e x te n d ie n d o  la  a o c iô n  f n u o t i f e -  
ra  de e sa rama im p o r ta n t !  sima de Fomento y J^en v is ta  
de la s  c iro u n s ta n c ia s  g e o - f is ic a s  y econôm icas de la  
R ep & b lic a  que i& p id e n  a la  m ayoria de n u e s tro s  peque- 
nos p roduct ore s e l  acceso a in s t i t u o io n e  s de c r é d i t  o , 
e l  Banco o rg a n iz ô  l a 3 B rig a d e s  de C r é d ite ,  para haoer  
l l e g a r  a e l lo s  lo s  s e r v ic io s  q que e s tâ  en cap acid ad  
de p r e s ta r " .  (D e l In fo rm e  d e l M in is t r o  de Hacienda  
1 9 5 0 -1 9 1 ) .  Para m e jo r desempefîar sus fu n c io n e s , e l  Ban­
co ha em prendido la  p re p a ra c iô n  de un p e rs o n a l o a p a c i-  
tado *que a c tu a râ  c e rc a  d e l campe s i no y de su fa  mi l i a  
a f i n  de p ro p o rc io n a r le s  una sdecuada a s is te n c ia  econô-
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m ica , t é c n ic a , , s o c ia l  y e d u c a t iv e .
Para t a l  f i n ,  se han o rg a n iza d o  oursos des e s p e -  
o ia l i z a c iô n  y o a p a c ita c iô n , se e s tâ  formando un C u#rpo- 
de S u p erv is o rs  s y su p r im e r  t r a b a ja d o  *h a  o o n s is t id o  en 
la  o r g a n iz a c iô n  de la s  o f io in a s  r u r a le s ,  reo o n o c im ie n to  
de zonas de t r a b a jo  a g r g ic o ia s  y  do m âstio as . fts im ism o, 
se han c o n s t itu id o  oom isiones lo c a le s  de c o n s u lta  en la  
r e s p e c t iv e s  â rea s  de t r a b a jo ,  in te g ra d a s  por personas  
r e p r e s e n ta t iv e s  de la  lo o a l id a d ,  q u ie n e s  se ocupan de 
c a l i f i c a r  la s  c o n d ic io n e s  m o ra lesy  de la b o r io d id a d  de 
lo s  c a n d id a te s  a p r e s t a t a r io s ,  y ayudar a lo s  s u p e rv i­
sors s en  e l  e s ta b le c im ie n to  de s e r v ic io s  com unales (D e l  
Me nsa je  P r e s id a n c ia l de 5 de D Lcbre , de 1 9 5 2 ) ,
A to d a s  la s  ramas d e là  a g r ic u l tu r e  se ha a te n d i  
do, se nan in cre m en t ado e l  c u l t iv o  d e l m aiz ( p r in c ip a l  
a lim e n to  d e l pueb lo  h o n d u re n o ), l a  g a n a d e ria  an  g e n e ra l  
la  c r ia  de g a i l in a s  y procurado  la  m ejo ra  de ra z a s  en to  
dos lo s  asp ecto s  y ha m erec ido  e s p e c ia l  a te n c iô n , todo  
lo  re la c io n a d o  con e l  c u l t iv o  y b e n e f ic io  d e l o a fâ ,h a -  
c ie n d o  compras de m a q u in a ria  moderna p ara  la  m e jo r u t i -  
l i z a c i ô n ,  han e s t a b le  c i  do p la n ta s  de s h id ra ta d o ra s , e t c .  
Las normes se g u id a  s p a r la s  a u to r id a d e s  d e l Banco son  
la s  mas adecuadas y be ne f i  c i  osa s para  e l  pequeno a g r i -  
c u l t o r ,  que es la  m ayo ria  d e l  p u e b lo , en c r ÿ d l t o  conce- 
d id o  en o t r a  s c o n d ic io n e s  no s é r ia  de mucha u t i l l d a d ,  
ë s to  e s , concediendo c r é d ite s  a lo s  que c u en tan  con ca ­
p i t a l e s  c o n s id e ra b le s , lo s  mas r ic o s  de la  zo n a , e l  t e -
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r r a t e n ia n te ,  e tc .  e l  Banco rom plendo esas In ju s t a s  a r -  
b i t r a r ie d a d e s  ha p r e fe r id o  a lo s  p ro d u ct ore s a l  p o r ma­
n o r , lo s q u e , en d e f i n i t i v e  son lo s  n e c e s ita d o s  de una 
ayuda f in a n c iè r e  y o p o rto  nos oonsejos p ara  e l  m e jo r re n  
d lm le n to  d e l p rod ucto  de sus t i e r r a s ;  cun la s  mâximas 
fS a c ilid a d e s , e l  c r é d ito  s e ré  a s e q u ib le  aun a lo s  v e r -  
daderame nte p o b res , lo s  que so lo  cu en tan  con c u a tro  
v a q u ita s ,  unas ta n ta s  â re a s  de t e r r e  no, una pequeRa 
f in e  a de c a fâ ,  caRa de a z u c a r , sus pequeRas p ro p ie -  
dades p ro p ia s  para  lo s  f r l j o l e s ,  e t c .  De e s ta  fo rm a, 
podrân pagar a l  Banco con e l  d u lo e  de su f in o a ,  con la s  
g a l l in a s  y p o lio s ^  con e l  p ro d u cto  de su c a f e t a l ,  o 
con un c e r d itü  p ro p i o g o rd o , con unas ta n ta s  fan e  gas 
de m a iz , a r r u z ,  e t c .  La Ju n ta  D lr d c t iv a  adop té  como 
"norma de p o l l  t i c  a c r é d it ic fe  la  de d a r  p re fe rs  no i a  
en la  co n ces lô n  de p festam os a lo s  pequeRos y m édia­
nes a g r ic u l t o r e s , ganaderos e in d u s t r ia le s ;  p o r t a l  
ra z 6 n  se ha mante n i do h a s ta  e l  f i n a l  d e l afio de I9 6 0  
un l im i t e  mâximo de L .S o .o o o  p ara  cada o p e ra c iô n  de 
c r é d i t » .  S in  d e s v ir tu a r  la  f in a l id a d  p r im o r d ia l  d e l  
Banco, de l i e v a r  su ayuda econôm ica a l  mayor nûmero 
de p ro d u c to re s  d e l p a is ,  y en v is t a  d e l  aumento de lo s  
r e c u r s o ; ia  Junta  D ir e c t iv a  a p ro b ô , con fee ha 15 de E - 
nero de 1951 , una m o d if ic a c iô n  d e l  l im i t e  mâximo que 
p e rm its  h acer pfestam os h a s ta  por 5o*ooo le m p ira s  a ua 
s o la  p e rso n a . S in  em bargo, aunque r é s u lta  c o s to s o , e l  
banco sigue p re s ta b d o  la  d eb id a  a te n c iô n  a l  pequeRo 
c r é d i t o  r u r a l ,  concediendo préstam os a in te r e s e s  b a -
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jo g ,  p la zo s  ap ro p iad u s  y en e l  tiem p o  mas oportuno  
para lo s  d i verso s  t r a b a jo s  d e l  campe s i no (D e l i n f o r ­
me c i t . )
H I  es tad o  de cu e n tas  d e l Banco, a l  f i n a l i z a r  
sus 18 meses de o p e ra c io n e s , fuô e l  que de mue s t r a  e l  
cuadro s ig u ie n te :
A 0 T I  V 0
D L s p o n ib ilid a d e s  in t e r n a c io n a le  ...........................  L .2 3 o .2 3 8 . l6
Bancos d e l E x t e r i o r . . . .  L .2 o 5 .6 3 5 .4 2  
B i l l e t  es y Mo ne das E x t .  1 5 .4 3 8 .1 4
G iro  s com prados...............  9 .1 6 4 .6 0
D i s p o n ib il id a d e  s i n t e r n a s . . . .......................................   l .o 4 9 .3 3 8 .9 5
B i l  e te s  y Monedas Nac. L. 1 2 7 .3 1 o .o o  
D ep ô s ito  en e l  B .C e n tr . 8 2 9 .4 7 8 .7 6  
* en  o tro s  B .d e l p a is . .  5 8 .7 1 8 .2 7  
O tras  d is p o n ib . i n t e r  nas 3 3 .8 3 1 .9 2
C ré d ito  in t e m o .   .....................L . 1 .9 4 o .33701
P rv s ta rro s .............................. 1 .8 2 8 .8 8 8 .3 3
Con Gara n t l  a I& p . 1 .4 o 9 .2 o 9 .7 1  
* " p r e n d a r ia . . . .  4 1 9 .6 7 8 .6 2
D escuento de dooum.ento 1 1 1 .4 4 9 .4 8
C argos d i f e r id o s  . . . . . . . . . . .  L. 8 7 .4 7 7 . oo
o tro s  actjLvos. . . . . . . . . -. . . . L. 1 .4 4 8 .3 7 2 .1 1
L. 4 .7 5 5 .7 6 4 .0 3
P A S I  V 0
o b l i g a c io n e s  i n t e r n a c i o n a l e  s . . . . .  L . Io 7 .9 2 1 .o o
o b l i g a c io n e s  en moneda e x t r a n j e r a
o b l i g a c io n e s  en e l  p a is  . . . . . . .  L. 3 8 0 .8 7 8 .6 9
D e p . s u je to s  a r e t i r o  p o r  o h .  2 7 6 . o l6 ; 4 3
D e p o s i to s  v a r i o s   .............  9 7 .8 5 1 .7 4
O tra s  o b l i g . e n  Moneda N a c . .  7 . o l o . 5 2
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C ré d ito ë i d i f e r i d o s ........................................ L • 2 *2 6 3 . 0 6
O tro s  p a s iv o s .......................................   • • • • 6 3 .2 5 8 .1 2
C a p i t a l ....................................................... ..... 4 . 2 o l , 4 4 3 . 16
4 .7 5 5 .7 6 4 .0 3
C uentas o o n d ic io n ad a s  y de Orden L .7 .3 5 1 .9 o 4 .8 3
EL BANCO NACIONAL DE FOMEi^TO Y EL A CRI CUIT OR HONDUREBO 
E s ta  f i l a n t r ô p ic a  i n s t i t u c iô n  que, por sus f in e s  e s tâ  
d ü s tin a d a  a p ro té g e r  a l  pobre " a l  pequeno y media no p ro ­
duc tô r "  creado para  r e d id i r  a los d e b ile s  a a sa ma sa nu 
Mmrcsa e im p o rta n te  que v iv e  lo  mismo en lo  s a lre d e d o -  
re  s de la  c a p i t a l  como en lo s  mas in t r a n s i t a b le s  c a s e -  
r io s  y a id e a s  re m o ta s , . para  a q u e llo s  que en su v id a  no 
han 00 n ta  do y n i sab ido  de lo s  be ne l i  c i  os de p a r te  de 
lo s  g o b e rn a n tes , que nan p e rm am cid o  echados a l  o lv id o  
de una m ontana, de un v a l le  0 bosque, en donde la  gente  
ha es tad o  acostunbrada a v i v i r  c a s i p r im it iv a m e n te , que 
nunca h a b ia  habido a u to r id a d  que la s  tom ara en c u e n ta , 
nada mas que p a ra  su e x p lo ta o iô n , t a l  vez c o b ra r le s  lo s  
i  mpue st os , o b l ig a r le  3 a t r a b a ja r  g ra t  u itam en ta  en obras  
p ô b lic a s  o p r iv a d a s ; e sa es la  gente que merece e s p e c ia l-  
mente c o n s id e ra c iô n  y a te n c iô n ; e s la  û n ica  manera p ara  
que nuQ stro p a is  marche por sendas de una v id a  c i v i l i s a  
da. A D ios  g ra c ia s , que es ta  obra c o n tin u e  lle v a n d o  la  a -  
le g r ia  a l  campe s i no y a s i habrâ paz y t r a n q u i l id a d ,  ya 
que hoy no se puede h a b la r  de paz s in o  se combats a la  
m is e r la ,  que la s  gente s v iv a n  d ecen tem en te , que todos
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d is fru te n d a  lo s  b a n s f io io s  por lo s  g o bern an tes  p r e s ta ­
do s y no seguirem os s iendo lo  que h a s ta  ahora hemos s i ­
do; unos r ic o s ,  con m a g n ifie  as minas de oro y p la ta  y ,  
s in  em bargo, v i  v ie  ndo en la  pobreza la  mayor p a r te  d e la  
p o b la c iô n  qua hamos contem pla do mans amenta s a l i r  a lomo 
de mulas le s  oargam entos d e l  mas c o d ic ia d o  da lo s  m eta- 
l a s ,  j s i ! . . . l o  hemos v is to  s a l i r  muchas v a c a s * . . .  la s  
carg as  de oro y p la ta  qua han s a l i  do p r in c ip a l  me n ta  d a l  
m in e ra l de S a n ju a n c ito , ese m e ta l a r is c o  para n o s o tro s , 
no nos han qua da do nada mas qua lo s  e scom bros.. . .  c a s i an  
ru in a s  y numerosas t r a b a ja d o r e s ,  o b re ro s  de la s  m inas , 
unos m u tila d o s , o tro s  con anferm edad in c u r a b le ,  una v iu  
da con ta n to s  h i jo s ,  e t c .  e t c ,  é s to s  han s ido  lo g  cuadros  
de im âgenes r e a le s  qua han pasado an la  h i n to r ia  aconô- 
m ica de nue s t ra  Honduras y de to d a s  la s  a x p lo ta c io n e s  
a g f io o la s  y m in e ra s , unas c o n tr ib u o io n a s  in s ig n i f ic a n t  es 
unos salarjos  m is e ro s , as lo  é n ic o  qua la  ha tocado a l  
p u e b lo  hondureRo, la s  c u a n tio s a s  in v a rs io n a s  a x t r a n ja -  
r a s  no han bane f i e  i  ado grande me n ta  a l  p a is ,  su n i v a l  da 
V id a  ha s id o  b a jo  y la  in d u s t r ia l i z a c iô n  o a s i n u la ; se 
pueda d e c ir  qua an n u e s tro  p a is ,  h as ta  a h o ra , lo s  c a p ita  
le s  e x t r a n je r o s  han d a jad o  mucho qua d a s a ar an cuanto  a 
su a p l ic a c iô n .
Una in s t i t u c iô n  como es e l  Banco N a c io n a l da Fo­
ma n to , d e s tin a d o  a "a u & a n ta r la  p ro d u c c iô n  n a c io n a l*  da-
ba v e r  mas qua to d o , a aqua 1 lo s  in d iv id u o s  o grupos da
in d iv id u o s  qua no puadan amp l i a r  sus la b ra n z a s  p o r no
d is p o n e r da ra c u rs o s  m o n a ta r io s , como p a re c e r  p e rs o n a l
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m io , o rao  que la  auma da 2o*ooo la m p ira s  as un c r é d ito  
p a ra  personas que cu en tan  ya con un c a p i t a l  muy im p o r­
ta n t e ,  q u ia n  d ispone da un c a p i t a l  da mas da e sa c a n t i ­
dad puede o b te n e r  pfastam os por o tro  m edios, hay an 
Honduras una m u lt i tu d  da a g r ic u l tu r e s  qua no puadan to  
mar a sa c a n t i f a d ,  puesto  qua su hum !Ida p o s ic iô n  no la s  
p e rm its  e x te n d e r sus a c t i v i  dadas h as ta  a sa suma, son a -  
q u e llo s  qua nac e s i t  an , p o r a ja m p lo , unosjdos m il  le m p ira s  
m i l ,  c in c o  m i l ,  a t e .  y con e l lo s  h a r ia n  c a s i p ro d ig L o s  
y dé ndo la  3 e l  Banco to d as  la s  f a c i l id a d a s  dd pago p o a i-  
b l e s ,  como p o r a ja m p lo : com préndolas é l  mismo lo s  p ro -  
d u c to s , su m a iz , c a fé , quasos, g a l l in a s ,  e t c .  y  en la  
casa d e l p ro d A o to r a l  Banco te n d râ  cam iones p ro p io s  pa­
ra  c u m p lir  e s ta  im p p rta n te  m is iô n . Y cuando l a  produc­
c iô n  de c ie r t o s  a r t i c u le s  no sea s u f ic ia n ta  p a ra  a l  o: n -  
sumo n a c io n a l, e l  Banco daber& a d e d ic a rs e  a c u l t i v a r  
la  t i a r r a ,  a a pro va d a r  ta n  m a g n lf ic a s  c o n d ic io n e s  c l i -  
m a to lô g ic a s  y g e o g râ fic a s  que t ie n s  a l  t e r r i t o r i o ,  a sa 
es la  damora gara  que Honduras s o lu c io n a  sus prob lèm es  
arduos procurando d a r a f ïc a z  u t i l i z a c iô n a  todos lo s  r a -  
crusos n a tu r a le s  y d a r a l  f a c to r  huma no ocup aciôn  ada- 
vuada a la s  a p t itu d e s  y vo cac io n as  persona le  s .
CONSIDERACIONES CERCA DEL BANCO CENTRAL DE H)NDiRA3
D u ran te  to d a  e s ta  d is a r t a c iô n ,  he h ab ia  do da la s  
fu n c io n e s  a s a n c ia le s  y a s p a c ia la s  que la  corraspondan  
a l  Banco C e n t r a l ,  lo  ha hacho a s i ,  porque ma a ra  ne-
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ce s a r i  o para  e l  f i n  que me pro  pong o con e l  p ré s e n te  e n - 
sayo: exponer lo s  p r in c ip io s  b â s ie o s  que a n iman la  t é c -  
n ic a  y p r ô o t ic a  de lo s  Bancos C e n tra le s ,  ya q u e,de  la s  
in s t i t u c io n e s  b a n c a r ia s  hondureRas ne te n id o  muy poco 
que d e c i r ,  p tim e ro  porque es p o b ris im a  la  l i t e r a t u r a  
pat r i  a sobre esas te a te r ia s  y segundo, porque lo  poco 
que h u b ie ra  podido c o n s e g u ir ,d e  lo  poquisim o que e x is ­
t e ,  no pude c o n ta r  con a l l a ;  la s  fu a n ta s  sobre i n s t i t u -  
c io n a s  b a n c a r ia s  ho ndure Ra s son e s c a s is im a s , ya d i je  a l  
p r i  ne i  p i  o que en to d a  la  h is t o r ia  econômica sa conocan 
t r a d ic io n a lm a n ta  dos Bancos p ara  todo  a l  p a is  y son da 
soc iedades  p a r t ie u la r a s ,  lo s  c u a le s  han o b ta n id o  y go- 
zado da lo s  p r iv i l a g io s  de a m is iô n , sus b i l l a t a s  a ra n  
v p â lid o s , t a n ia  poder l i b e r a t o r i o  en todo e l  p a is ,  y  esos  
Bancos son e l  Banco da Hcnduras y e l  A t t â n t id a ,  o p era -  
ro n  como bancos c o m e rc ia le s  y da e m is iô n  por mucho t ia m -  
po, lo s  ôn icos que han a x is t id o ,  a e l le s  le s  ha tocado  
desempenar todas  la s  fu n c io n e s  de la  b a n c a , e ra n  puas, 
e n tid a d e s  con fa c u lta d e s  p ara  e m i t i r  moneda da curso  
l e g a l ,  an la  R e p û b lic a  y a ja r o e r  la s  demâs f tc t iv id a d e s  
p io p ia s  da la  b an ca , que sa re d u c ia n , g e n e ra lm e n te , a 
p r e s t a r  d in e ro  a in t e r ô s ,  con « s p a o ia l id a d , con garan ­
t i e  h ip o te c a r ia ,  r a c i b i r  d e p ô s ito  a p la z o  y a la  v is ta  
h acer t r a n s fé r a  n c ia  da fo n d e s , con casas da ra p ra  sa n ta -  
c iô n  en lo s  p r in c ip a le s  de p a r t  ama n to  s , as net o r io  que 
lo s  bancos c o m e rc ia le s  han s ido  p o r muchos aRos le s  a s -  
t  ab le  c i  m ient o s que mas han medrado a costa  d e l pueblo  
y  d e l E s ta d o , a s i podamos v a r  lo s  b a r r io s  da casas que
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t ia n e  a l  Banco da H>nduras, y to d a s  a l i a s  han pasado  
a sar da su pro p i  a d ad , an v i r t u d  da una h ip o ta c a  cons- 
t i t u i d a  a su fa v o r  por pfastam os da c ia r t a s  su u is  da 
d in a ro  y  asas a s tlm e b la s  p ro p ia d a d a s  han p a ra c id o , mas 
qua to d o , por lo s  duros in ta r a s a s  qua lo s  u s u ra ro s  han  
cobradoa p o r sus d in a ro  s . T ia n a  ra z ô n  Tamprano Azcona 
cuando dj.ca " qua lo s  banquaros son lo s  in d iv id u o s  qua 
padacan d a l astômago paro  nunca d a l  c o ra zô n .
S I  Banco C e n tr a l  da Honduras, ha nac ido  da una 
v iv a  a s p ira c iô n  d a l  a c tu a l  R e s id e n t  a da la  R a ^ u b lic a  
y corresponde a é l  poner ra  medio a ta n  grandes mala a 
qua sa o r ig ib a b a n  por la  f a i t  sa da a sa impoztante a n t i -  
dad an la  v id a  s o c ia l ,  c i v i l  y p o H tic a m a n ta  da la  na­
c iô n ;  con la  ra  t i r a d e  da la s  monadas e x t r a  n ja ra s  qua 
c ird u la b a n  po r a l  t e r r i t o r i o ,  ha oonsaguido d a r c a ra c -  
t e r  do u n i dad y a s ta b i l id a d  a l  s i  sterna monatazao d a l  
p a is ;  a so c o n t r ib u la  an g ra n  p a r t e ,  a auam ntar dasma- 
didam anta la  c a n tid a d  da n u m a ra rio , s iondo a s i impo­
sab le  podar p r a o is a r  qué c a n t id a d  a fee t i  va hay an c i r -  
c u la c iô n  an d ate rm !n ad a  época y c ir c u n s ta n c ia ;  p o rq u a , 
como suced la  a n te s , qua e l  p a is  sa podia c a n o a r la r  una 
cuanta  con c u a tro  c la s a s  da mo nada, a sab er: a l  la m p ira  
(monada n a c io n a l)  a l  d ô la r  n o rtaa m ario an o  ( a u tv r iz a d o
p o r  a l  g o b ie rn o  como medio da pago) y a l  q u e tz a l  y a l  
Colton sa lvadoraR o (e s ta s  dos in t r o  duo Id a  s p o r cost umbra
c u m a ro ia l, dada la  s l tu a c iô n  f r o n t a r iz a  a n tra  a s to s  dos
p a is e s  herm anos). E s t os son, a n tra  lo s  b a n a f ic io s  p ro -
porc ionados p o r a l  Banco C e n t r a l  y  qua ha perm it id o  e -
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J a ro a r  un c o n t r o l  mas saguro y a f ic a z  sobra to d a  la  s i -  
tu a c iô n  m o n a ta ria  y c r a d i t i c i a  g e n e r a l,  ha s id o  p o s ib la  
tam b ien  la  fo rm ao iô n  da un p e rs o n a l p reparad o  y a s p a c ia  
l iz a d o  an l a  m a te r ia ,  ya qua por nac a s i d ad , muchos o iu d a -  
danos han s e n t i do honda pra o cup ac iôn  p o r lo s  problèm es  
aoo n ô m ic o -b a n o a rio s , han in g ra s a d o  a t r a b a ja r  a la  in s ­
t i t u c i ô n  y su c o la b o ra c iô n  sa ha m a n ifa s ta d o  c la ram a h te  
su d e s in ta re s  y p rao cu p ac iô n  p o r a l  buan é x i t o ;  y po r  
o t r a  p a r ta ,  e l  s is tem a da bacas que ha a s ta b le  c l  do p e r­
m its  a jô van es  a s tu 3 ia n te s  a d ia s t r a r s a  y o r ie n t e r  sa en 
e l  e x t r a n je r o ,  a pro vache ndo la s  id e a s  y p r a c t ic e s  de le s  
r e p û b lic a s  con mayor e x p e r ie n c ia  en los  o f i c io s  b a n c a rio s
Todas la s  fu n c io n e s  ra o o n o c id a s  y acap tad as  en la s  
té c n ic a s  modarnas da l a  Banca C e n t r a l  la s  oumpla a l  Ban 
00  C e n t r a l  BonduraRq aunque au la y  no la s  axp rasa  da una 
manera d a ra  y e x p H c i t â ,  la s  fu n c io n e s  t r a ta d a s  se ra d u -  
oen a la s  s ig u ie n te s :
1 . Se ha co n s id erad o  a l  Banco C e n t r a l  como banco de ami 
s iô n .
2 . Como b an q u aro , ag e n te  y c o n s a ja ro  d e l g o b ie rn o .
3 . Como g u a rd iâ n  da la s  ré s e rv a s  an a fa c t iv o  da lo s  
bancos c o m e rc ia le s .
4 . Como g u a rd iâ n  da la s  re s e rv e s  in te r n a c io n a le  s de la  
n a c iô n .
5 . Como banco da rad a sc u a n to  y p re s ta m is ta  da ô lt im a  in s -  
t a n o ia .
ô. Como banco de com pensaoiôn, l iq u id a c io n e  s y traspasos
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o a n tr a le s  y
B. El Banco Central como oontralor del crédito*
E sto s  ob j a t i  vu g son da c a ra o te r  g e n e r a l,  lo s  que todos  
lo s  bancos nuavos e s tâ n  cum pliendo y adaéas da lo s  anu- 
m erados, e x is t  en o tro s  muchos que son da f  ndo la  espe­
c i a l ,  p ro p io s  aa cada in s t i t u c iô o i ,  de acuerdo con la s  
n ecesidades  y c ir c u n s ta n o ia s  lo c a le s  o c a s io n a la s .
La tende  no i a g e n e ra l en cuanto  a la  c re a c iô a  da 
lo s  bancos c e n tr a le s  es que son o rg in is m o s  e s t a t a la s ,  
p a tro c in a d o s  por la s  a u to r id a d e s  p û b lic a s , ya lo s  a n -  
t ig u o s  bancos de a m is iô n  c o n s t ! tu id o s  por grandes a c c io  
n is ta s ,  t ia n d a n  a d e s a p a re c a r , p o rq u e , e fa c tiv a m a n ta  
an su o r ig a n  ” no hubo bancos c e n tr a le s *  a ra n  bancos da 
a m is iô n , oreados y so s ta n id o s  p o r p a r t ie u la r e  3 , una 
form a mas de e je r c a r  e l  co m arc io ; pero es ta n  im p o r­
ta n te  n o ta r  q u a, a p e s a r de ser un nagocio  p r i  va do , 
ha m erecido la  a te n c iô n  y v ig i la n c ia  d e l E s ta d o ; y 
an la  v id a  da e s ta s  in s t i t u c io n e s  apanas pauda h a l i a r -  
se uno que o tro ,q u e  a l  E stado no ha y  a in ta r v e n id o ,  ya 
de unform a u o t r a ,  es q u iz â s  pb r a l  hacho de "que a l  
nagocio  b a h o a r io , dasda su o r ig a n , ha te n id o  un c a -  
r a o ta r  s a m i-p û b lic o  que lo  d is t in g u a  da c u a lq u ia r  o -  
t r a  a c t iv id a d  o o m e rc ia l* .  A s i vamos que a l  E stado ha 
a ja r c i t a d o  "una in f iu a n c ia  v a r ia b le  sobre su d i r a c -  
c i ô n . a n  l a  form a da a la c c iô n  o a p ro b a c iô n  da la  
a la c c iô n  de uno o v a r io s  miambros da l a  d ira c o iô n  a 
ta n e r  a l  E s tado  un ra p ra  s e n ta n te , e t f . *
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Los Bancos C e n tra le s  han a lcan zad o  su mas p a r fe e to  de­
s a r r o l lo  d u ra n te  lo  que va d e l p re s e n ts  s ig lo ,  hoy lo s  
-^ancos C e n tra le s  e s tâ n  un idos a lo s  demâs organism os  
de la  a d m in i3 t r a c i6 n  p & b lic a , como r e s u lta d o  de una 
c o n s ta n te  p ro g reso  s o c ia l  y econôm ico, se ha re co n o -  
c id o  que la  fa c u lta d  de c r e a r  lo s  m edios lé g a le s  de 
pago es una fu n c iô n  dem asiado im p o rta n te  y tra n s c e n -  
dente como p ara  c e d e r la  a la  i n i c i a t i v a  de lo  s p a r t ic u ­
la r s  s , l a  acuR aciôn  de moneda, nadie duda que es una 
fu n c iô n  e s an c ia lm en te  p u b lic a ,  que es n e o esa rio  o f r e -  
c e r  s u f ic ie n te s  g a r a n t ie s  para  re sp o n d er f r e n te  a l  pu­
b l ic o  de su e s p e c u la c iô n . E l  asu n to  re la c io n a d o  con d i ­
nero y c r é d ito  e s tâ  m ejo r en manos de la  a u tu r id a d ,h a y  
mas c o n fia n z a  y s e g u rîd a d ; e s c ie r to  que ha habido  id e a s  
wpuestas ac erc a  de ta n  im p o rta n te  problem a p o l l t ic o - e c o  
nôm ico, h ay , en e fe c to ,  o p in io  ne s c o n t r a r ia s ,  que a f i r -  
ma n que éLacto de l a  c re a c iô n  m o n e ta ria  debe se r l ib r e  
p a ra  todos lo s  hom bres, que lo s  Bancos c e n tr a le s  han de 
ser p r iv a d o g , que no se debe tu b a ra  l a  a c t iv id a d  Humana 
im p id ié n d o le  e je r c e r  la  l i b r e  a a n ife  s ta c iô n  de au l i -  
b e r ta d ,  é s ta s  y o t r a s  te o r ia s  se e n c u e n tra n  a c erca  de 
l a  c re a c iô n  y p ro p ie d a d  de lo s  bancos c e n t r a le s ;  és to  
t ie n s  su e jç i ic a c iô n ,e a  que " e l  n a c im ie n to  y e v o lu c iô n  
de lo s  bancos c e n tr a le s  ha te n id o  lu g a r ,  p r in c ip a Im e n -  
t e ,  d u ra n te  la  e ra  l i b e r a l  d e l  s ig lo  X V I I I ,  ya se sabe 
la s  id e a s  p rédom in an tes  en e s ta  época, es que ta&dos lo s  
hombres nacen l ib r e s  e ig u a le s  en  de re c lo s ,  e l  l i b e r a -
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11 a mo econôm ico, segun e l  c u a l lo  m ejor qua p o d ia  ha­
c e r  e l  E stado e ra  no i n t e r v e n i r ,  d e ja r  p a a a r y qua to ­
da l im i t a c iô n  im pues la a l  d iudadano e ra  un a te n ta d o  con­
t r a  lo s  aereoh^s n a tu ra le s  in h e re n te s  a la  persona hu- 
mana. E s ta s  id e a s  han s ido  superadas y hoy nadia hab ia  
de t a le s  d o c tr in a s  l i b é r a l e s ,  cuando no sea para l a  h is  
t o r i a  da la s  id e a s  p o l l t i c a s .
Hay ra z ô n  fundada y s u f lo ie n te  para qua e l  
Estado  mantanga y d i r i j a  e l  s is tem a m o n e ta rio  y  b an -  
c a r io ,  h ab ia  ndo, dasda lu e  g o , da un banco con f a c u l ­
tades  da c r e a r  e l  d in e ro ;  s i en lo s  s e rv ic io s  p & b lio o s  
como e l  c o r re o , t e lô g r a f o ,  agua , lu z ,  e t c . ,  se t ie n a  
mas c o n fia n z a  en qua la s  d i r i j a  e l  Estado con mucha ma­
y o r  ra z ô n , la  d ir e c c iô n  y  a d m in is tra c iô n  de lo s  s is t e ­
ma s m o n e ta r io *  qua sun in d is c u t ib la m a n te  un s a r ir ic io  
p d b lic o  da mas c a te g o r la  qua lo s  sudodichos, por é s to  
es lô g ic o  y le g a l  qua hoy, que sea una a t r ib u c iô n  das 
d a l E stado  c o n t r ô le r  dabidam ente e s ta  c la s e  da i n s t i -  
tudones ya qua "to do  o rg an ! smo a q u ien  se la  ha y a oon- 
c ed id o  la  fa c u l ta d  de la  c re a c iô n  da lo s  medios le g a le s  
de pago, desompeRa por a so un im p o rta n te  p a p a l an e l  sis  
tema econômico n a c io n a l" .
EL BANCO uENTRAL 3E HONDURAS NO uESRA CON PARTlCULgRBS 
En e s te  aspect o , n u es tro  Banco C en b ra l no se ha 
dasbordado da lo s  l im i t e s  de la  té c n ic a  banc a r ia  co n - 
tem p orânea, es  un Banco de banqaaros y banquaro d e l
g o b ie rn o , con é s to  sa dé a e n te n d a r que no t r a t a  de
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un organism e o o m e rc ia l o u a iq u ie r a , no busoa lu o ro  oon  
sus o p e ra c io n e s , y é s ta  es la  d i f e r e n c ia  fu n d a m e n ta l, 
son lo s  demâs bancos d e l p a is ,  su m is iô n  es m e jo ra r  la  
v id a  g e n e ra l d e l p a is  "prom over la s  c o n d ic io n e s  m oneta- 
r i a s ,  o r e d i t i c ia s  y c a m b ia ria s  que sean mas fa v o ra b le s  
p ara  e l  desarrcOlo de la  economla n a c io n a l* .  No hay pues 
en e l  Banco C e n t r a l ,  ibndureR o, ,a c c io n is ta s ,  lo s  p a r t ic - u  
la r e s  no t ie n e n  in te r e s e s  in v e r t id o s  en e l  negooio d e l  
Banco; todo su c a p i t a l  i n i t i a l  lo  ha a p o rt a do e l  gobie  r  
no y ta n to  la s  g an an c ias  como la s  p é rd id a s , s i  se p ro -  
d u je ra n  é s ta s , e s e l  Estado q u ien  la s  d u fra g a , es de­
c i r ,  se " c a rg a râ n  a l  c a p i t a l  de la  in s t i t u c iô n " ,  Los e -  
conom istas to d o s , e s tâ n  p e rfe c ta m e n te  de acuerdo en que 
e l  c a r a c te r  p e c u l ia r  d e l  banco c e n t r a l ,  es no p r a c t io a r  
o p e ra c io n e s  o r d in a r ia s  de la  b an ca , la s  le y e s  ya sena- 
la n  ta x a tiv a m e n te  e l  âm bito  de s u s a c t iv id a d e s , la s  fu n ­
c io n e s  mis mas d e fin e n  e l  o b je to  d e l banco c e n t r a l * ,  se r  
p re s ta m is ta s  de û lt im a  in s t a n c ia ,  oon lo  que se q u ie re  
d e c ir  que norm alm ente no concede c r é d ite s  a p a r t ie  u la ­
re  s y que, p ara  poder o b te n e r p réstam os de é l ,  se nece- 
s i t a  haber a got ado to d as  la s  p o s ib i l id a d e s  en lo s  demâs 
bancos * e l  banco c e n t r a l  es la  û lt im a  fu e n te  p a ra  o b te ­
n e r  c r é d ite s *  cuando ya lo s  bancos c o m e rc ia le s  no pue­
da n o no a ju s te n  a a te n d e r la  demanda de moneda, podrâ  
a c tu a r  e l  banco c e n t r a l ;  por e s o , lo  c o n t r a r io  de lo  
que pasa con lo s  bancos d e l c o m erc io , que hay en abun- 
d a n c ia  en cada p a is ,  hay ta n to s  como in d iv id u o s  q u ie -
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ra n  d e d ic a rs e  a esa o la s a  da o o m ero io , y en oam bio , 
banco c e n t r a l  so lo  hay uno an cada p a is  ( exceptuando  
E 3 .A . que hay d b c e ) , y c a s i no p ra c tic e , n inguna négo­
c ie  con e l  p d b lic o  ” lo  p r in c ip a l  se l i m i t a  a c o n tro -  
l a r  la s  o p erac io n o s  d e l r e s to  d e l s is te m a " . En é s to  
c o in c id e n  c a s i por unanim idad lo s  banqueros; y , en  
cam bio, en  lo  que dxscrepan  es en  lo  r e l a t i v e  a la s  
fu n c io n e s  e s e n o ia le s  que ha de r e a l ia a r ,  m ie n tra s  q u a , 
p ara  unos, l a  ru n o iô n  e s e n o ia l y û n ioa  d e l banco cen­
t r a l  es la  de c o n t r o la r  e l  c r é d i t e ,  o t r o a ,  s o s tie n o n ,  
que su esem eia e s té  an la  f a c u lta d  que t ie n e n  de o r e a r  
medios le g a le s  de page, o t r o s ,  la  e s t a b i l id a d  de s t e ­
rna m .onetario o que la  fu n c iô n  mas im p o rta n te  que t i e ­
ns que c u m & lir  e l  banco c e n t r a l  es la  g u a rd ia  de la s  
ré s e rv a s  de e f e c t iv o  n a c io n a le s , e t c .
Corne o p in iô n  f i n a l ,  d ir é  q u e ,p a ra  m l, to d a s  la s  
fu n c io n e s  d e s c r i ta s  a n te r io r m e n te , son im p o rta n te s  y  
que e l  é x i t o  e s té  en saber en cada memento o u a l es la  
que correspo nde a p l io a r ,  segun la s  c ir c u n s ta n c ia s  de 
lu g a r  y tdempo, pue de se r que una, dos o to d a s  o o n ju n -  
tam ente; todos lo s  i n s t i t u t e s  d e s tin a d o s  a s e r v i r  a l a  
so c ied ad  son muy oom ple jos y no se puede p r e o is a r  m ate - 
oâticam ente  o u a le s  s e râ n  sus re s u lta d o s  f in a l e s ,  pu esto  
q u e ,b a s ta  que oambien a le r t a s  c o n d ic io n e s  q p ara  que su- 
f r a  a l t e r a o iô n  to d o  e l  s is tem a en o u e s t iô n . Es p o s lb le  
que d e n tro  de ppoos a&os, su r j  an nue va s form as de v id a  
y se tra n s fo rm e  e l  s is tem a  g e n e ra l de la  econom fa, s o lo
tenemos que v e r ,q u e  nadamas haoe que unos o ln c u e n ta  aRos
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que no se oonooian lo s  a d e la n to s  in d u s t r ia i .e s  y té o -  
nicos y que ho y e s té  en moda y la  economfa que marcha 
p a ra is  lam ente aon to d a s  la s  ramas de la s  o iè a c ia s  so­
c ia le s ,  tam bien  s e ré n  d i fe r e n te s  sus problem as; hoy 
se e s tu d ia n  en la  t e o r f a  unos s ie te  y ooho problem as  
fun d am en ta les  d e l Banco c e n t r a l ;  t a l  vez d e n tro  de 
unos c ie n  aHos todos habré cam biado, s e ré n  mas o se­
ré n  reerrp lazad o s  p o r o tro s  métodos no sospechados en  
n u o s tro s  d fa s *
E L  BANCO UENTRAL Y lA  BANC A ERIVADA m  HDNDUHAS 
SU PERgECTA ARMOKIA Y CvORDimOxON
E l  se rv ieJ .0  b a n c a ria  en e l  p a is ,  lo  oesempeHan 
c o n ju n t amante lo s  banc os c u m e rc ia le s  y e l  Banco Cen­
t r a l ;  pero  es sab ido  que la s  u p era c io n es  se p rm c t i-  
can son d i f e r e n te s ;  e l  Banco C e n t r a l  normalmente se 
a b s tie n e  de a c tu a r  d i r e c ts  mente con e l  p û b lic o ;  e s te  
p ro c e d im ie n to  de enoomendar a l  banco em isor d e te rm i-  
nadas fu n c io n e s  c o m p a tib le s  con la  e x is te n c ia  y buen  
é x ito  de mue ho s banc os p r iv a  do s , se debe a l  p ro g reso  
a lc an zad o  ta n to  en e l  orden a o c ia l  oomo en lo  c o n c e r-  
n ie n te  a l a  té c n ic a  b a n c a r ia .
Como re s u lta d o  de la  d iv is iô n  d e l  t r a b a jo ,  hen 
-  s u rg id o  mayores qportun idades de empleo p ara  e l  hom- 
bre como p ara  lo s  fa c to re s  m a te ria  le s  que c o n tr ib u y a n  
en la  p ro d u c c iô n ; a l  &anco C e n t r a l  le  r é s u l t a  cémodo 
y mas p ré c t io o  s e r v i r  de banco de lo s  banqueros y ban-
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quero d e l g o b ie rn o , c o n fia o d o  e l  r e s to  d e l s e rv lo io  a 
lo s  banc Os o o m o rc ie le s . A s! la  banca p r iv a d a  desempe- 
na por é s to  un g ran  s e rv lo io  a la  S o c ie d a d jc e n  sus c ré ­
d i t a  s ayuda a la  a c t iv id a d  c o m e rc ia l,  renueva la  in d u s ­
t r i e  y puede com prar, vender l e t r a s ,  documentos, e t c . ,  
en e l  mercado de v a lo ro s . E l  Banco C e n tra l pues y lo s  
bancos c o m e rc ia le s  son in s t i t u c io n e s  re a lm e n te  fundanen  
t a le s  en la  v id a  eoonômica y f in a n c ie r a  de un p a is  " to -  
da una economia puede e q u i l ib r a r s e  perB ctam ente s i bay  
una c o o p e ra c iô n  in t o l ig e n t e  de lo s  banc os c o m e rc ia le s  
con e l  Banco C e n t r a l” . Por t a l  ra z 6 n , e n tre  e l  blanco 
c e n t r a l  y lo s  banoos c o m e rc ia le s , debe r e in a r  p e r fe c ta  
arm onla y c o o p e ra c iô n , l im i t a r s e  cada c u a l a c u m p lir  
f ie lm e n te  las* fu n c io rm s  que le s  s e n a la  la  le y ;  s i la  
bance p r iv a d a  e je r c e  su com ercio  p u lc ra m e n te , o b te n ie n -  
do g a n a n c ia s , pero tam b ien  p e n d ie n te  de su re s p o n s a b il i  
dad con la  so c iedad  y con e l g o b ie rn o ; con la  s o c ie d a d , 
po q u e, en de f i n i t !  v a , lo s  in te r e s e s  que ma&eja en sus 
a re a s  son p ro p ie d a d  de a q u e l ia ,  no se o lv id e  que " lo s  
bancos son la s  in s t i t u c io n e s  que com ercian  con e l  d in e -  
ro a jeno" Y a la  v e z , e l  banco c e n t r a l  debe a c tu a r  e x -  
crlusivam ente uniendo e l  in t e r é s  p û b lic o  con 41 re s p e to  
a la  le y ,  no in v a d i r  e l  campo a je n o , d aÿar l i b r e  mente 
que lo s  de ma s bancos d e l  p a is  operen dn ^sus s e s p e c t i -  
vos n eg o c io s . E l  Banco C e n t r a l  no debe abusar de su 
poder c e n t r a l  p ara  a b s o rb e r con sus opera  c i  one s a le  
banca p r iv a d a , debe ebstenerse de e je r c e r  lo s  negocios  
d r d in a r io s  de la  b an ca . % y  m û lt ip le s  ra z o n e s , po r
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la s  quo so so s tio n e  e s ta  h ip ô te s is ,  una do a l la s  es  
e l  hecho de que como e l  Banco C e n tra l t i e  ne en su po­
d er sumas c o n s id e ra b le s  de d in e ro  de le s  bancos y por 
eso no paga ningun in t e r é s ,  p a ra  lo s  bancos c o m erc ia ­
le s  osas ré s e rv a s  c o n s t itu y e n  una p é rd id a  "esos a c t iv e s  
im p ro d u c tiv e s "  s i no fu e ra  e l  banco c e n t r a l ,  le  p ro p o r-  
c io n a r ia n  g an a n c ias .E s  lô g ic o  que s i e l  Banco c e n t r a l  
«« d e d ica  a o p era c io n es  c o r r ie n te  de Banca, e n t r a r ia  
en com petencia  con le s  b an co s , cumo e l  banco c e n t r a l  
p o d ria  d a r lo s  a in te r o s e s  mas b a jo s ; e s te  pro o e d i mie n- 
t  o que no es sano n i  a c o n s e ja b le  para  la  p o l i t i c  a mo­
no t  a r ia  d e l banco c e n t r a l ,  pues p e rd e r fa  su a u to r id a d  
y sus c a n je o s , no s e r la n  o id ô s , é s to  c o n d u c ir la  a l  
oaos c o ; p le t o ,  con m iras  a le s  in te r e s e s  de la  na- 
c iô n , e l  Banco C e n tra l debe e s ta r  en todo  momento d is -  
p u js to  a p ro c é d e r c o rre c ta m e n te  con la  p o l l t i c a  mone- 
t a r i a  y cam .b iaria  e im poner su a u to r id a d  sobre e l  r e s ­
to  d e l s is te m a . En Honduras, la s  re la c io n e s  d e l Banco 
C e n t r a l ,  y  lo s  bancos p r iv a d o s , ban s ido  ahora h a la g a -  
d o ra s , ha habido e s p l r i t u  de c o o p e ra c iô n  y a rm o n la , 
a s i ha m an ifes tad o  e l  1,-i n is t r o  de Hacienda en su i n ­
form e" Las r e la c io n e s  con e l  s is tem a b a n c a r io  se ban 
mante n ido  d e n tro  d e l  mas a l t o  e s p l r i t u  de co o p p ra - 
o iô n , e l  Banco C e n tr a l nas hecho to d as  la s  f a c i l i -  
dades p o s ib le s  a lo s  bancos d e l s is t e m a " . . .  Una f r u c ­
t i f è r e  y sana a d m in is tra c iô n  é o lo  puede lo g r a r s e ,  
p r im e ro , con la  d e s in te re  sada é  la b o r  de lo s  g o b e r-
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n an tes  y en segundo lu g a r  quo todoa lo s  organism os  
o i n a t i t  uoiona s n a c io n a le s  marc hen con lo s  mistros 
p ro p 6 s ito s  y en p e r fe c ta  arm onia y c o o rd in a c iô n .L a  
r iq u e z a  y b ie n e s ta r  de una n a c iô n ,n o  es obra de un 
s o lo  hombre, n i  s iq u ie r a  de v a r io s  in d iv id u o s ,  s in o  
que es e l  f r u t o  de grandes e s fu e rz o s  de todos lo s  eke 
mentos que c o n s titu y e n  e l  congiom erado a u o ia l ;  l a  re n ­
te  de un p a is  o d iv id e n d o  n a o io n a i se forma por l a  oon- 
c a te n a o iô n  de la s  eoonomlas i  nd i v i daa le  s , por e s o ,ta n ­
to  mas e s fo rza d o s  y em prendedores sean lo s  h a b ita n te s  
de un p a is ,  s é r ia  mas fu e r te  m a te r ia lm e n te . Para l o -  
g r a r  la  p ro s p e r id a d  y b ie n e s ta r  de un p a is ,  se neoe- 
s i t a  pues, la  ad h es iô n  y la  c o la b o ra o iô n  de to d a s  la s  
-  o la s e s  s o c ia le s :  De lo s  g o b ern an tes  y a l t o s  fu n c io -  
n a r io s  que d i r ig e n  lo s  d e s tin o a  de l a  n ac iô n  de lo s  
errp leados y s ub a l t e r  no s encargados de e je c u ta r  y po­
ne r  en u r â c t ic a  la s  ordenss y le y e s  de la  A d m in is tra -  
o iô n  P û b lic a ,d e  lo s  banqueros y demés o o n tr ib u y e n te  s 
con su honradez y buena f é  y de lo s  p a r t ie  u la re s  con  
a m o rp a tr io  y c iv is m o , dén su c o o p e ra c iô n  para  la  e f i c a -  
c ia  en e l  cu m p lim ien to  de la s  le y e s ; no e v a d irs e  en lo s  
f i  n 9 3 que é s ta  p e rs ig u e , no d e fraudando  a l  E stado  con  
n égocies que so lo  é s te  puede e x p lo ta r  o e je ro ie n d o  i l i -  
c ita m e n te  la  in d u s t r ia  y e l  c o m arc io , y pagar o p o rtu n a -  
rrente Jcs im pu estos  y c o n tr ib u c io n e s  que le  o o rre s p o n -  
dan como r e n t is t a  o sim plem ente como c iudadano puesto  
que todo s  lo s  im puestos y demâs cargos t r i b u t a r i e s  que
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a l  Estado o b l ig a ,  son n o c e s a ria s  para  la  e x is to n o ia  de 
la  s o c ie d a d , e l  Est ado g como to d a  persona n a tu r a l  o ju ~  
r l d i c a , n e a e s ita  io g re s o s  p ara  r e a l i z a r  una m u lt i tu d  de 
obras y e l  cu m p lim ien to  de un c o n ju n to  de f in e s  que o a -  
da vez r e s u lta n  mas numerosos y c o m p le jo s , y esos in g r e  
S O S ,  van a p a s a r en in s ta n c ia  û l t im a ,  an b e n a f ic io  da 
lo s  in d iv id u o s  (|® una u o t r a  m anera, d i r e c ts  o in d i r e c -  
ta m e n te , la s  mismas personas son la s  d e s t in â t  a r ia s  do 
todos esos re o u rs o s . E l  P resupuosto  es e l  medio de a se 
g u ra r  lo s  s a r v ic io s  g é n é ra le s  do la  n ao i^n  que se ban 
hecho inm ensas y es tam b ie n  e l  m a jo r medio do s a t is  fa ­
c e r  la s  necesidades  c o le c t iv a s  do lorn c iu d ad a n o s , ya 
que no puoden ser aseguradas mas quo c o le o tiv a m e n te ” . 
(Eugene S c h u e l le r ) .
Re sumen ; ^ ara  lo g r a r  un s e r v ie io  provechoso y  
de se a b le  cb la  Banca en Honduras, es in d is p e n s a b le  quo 
haya e n tre  la s  d i  s t in t  as in s t i t u c io n e s  d e l p a is ,  e s p l­
r i t u  de c u la b o ra c iô n  y  a rm o n ia , que e n tre  e l  Banco Cen­
t r a l  y l a  Banca p r iv a d a  no haya r iv a l id a d e s  y que e l  
p rim e ro  oomo e iem en to  s u p e r io r  y c e n t r a ld e l  s is te m a  se a 
e l  que dé e l  e jem plo  con la  d ir e o c iô n  y e je c u o iô n  de 
l a  p o l l t i c a  m o n tta r ia , e je r c e r  dignam ente su p a p e l de 
e je  m odular y en la  econom la n a c io n a l.
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EL SISTEMA. MOMETARIO 33B 1960.
E l  prooego i n f l a c i on a r jo  j  oomo lo g r a r  me n g u a r lo .
R e ite ra d a m o n te , pero es que me es  n e c o s a rio  hacer 
c o n s ta r  que a p a r t i r  de 195o a e s ta  fe o iia , es un p e r io -  
do de mucha im p o rta n c ia  p a ra  la  H s t o r i a  Eoonômica de 
Honduras; en J u l io  de e se afio , p r in c ip ia n d o  a a o tu a r  en 
e l  p a is  in s t i t u c io n e s  nue vas y a oonsecuencia  de e l lo ,s e  
produce un aumento c a s i b rusco  en  lo s  in g re s o s  de la  na 
c iô n . G radualm ente e l  p a is  eg tab a  a c o s t umbra do a un Pre 
supuesto  E s t ô t i t o  y e l  Estado pod la  s o lu c io n a r  lo s  p ro ­
blem as econôm ioos en la  A dm ini s t r a c iô n  con a q u e lla s  mo- 
d e s ta s  sumas. Los cas a l t o s  p resu p u esto s  de g asto s  e i n ­
gre 90s, nu ne a h a b la n  exo ed id o  dn lo s  15 m illo n e s  de lem  
p ira s  y ese arîo, ya desde 194# a 195o , hay un aumento con­
s id e ra b le  y s i  comparamos e l  t o t a l  de la s  re n ta s  n ac io n a ­
le  s de haoe unos c in co  anos, vemos que se ha m u lt ip l ie  ado 
p o r c u a tro . Pero e s te  aumento de n u m e ra rio , no ha s i do in -  
d i f e r e n t e  en la s  le y e s  g é n é ra le s  de la  Econom ie, é s to  e s ,  
a la s  le y e s  y p o stu lad o g  de la  o f e r t a  y demanda, porque 
e l  d in e ro  como c u a lq u ie r  o t r a  m e rc a n c ia , v a le  mâs a m e&i- 
da que eg casea , y s i lo s  a r t lc u lo s  que necesitam os para  
v i v i r  no abundan tam b ie n  en ig u a le s  p ro p o rc io n e s , e l  a lz a  
de p re c io s  se m a n if ie s ta  con mas p ro fu n d i d ad , oosa seme 
ja n te  ha sucedido en mi p a is ;  haber lan zad o  a la  c ir o u -
la c iô n  gaandes sumas en ta n  poco tie m p o ,n o  fu é  p o s ib le  
fre n a rD a  subida g e n e ra l de p re c io s ;  é s to  po r dos ra z o ­
nes fu n d a m e n ta le s : p r im e ro , porque en e l  p a is  se goza de 
una economfa completam.ente l i b r e ;  la  a u to r id a d  no f i j a  
p r e c io  p ara  n ingun a r t f o u lo ,  todo e l  meroado de d e s a rro -
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l i a  oyendo la  v o lu n ta d  o o n v en c io n a l de lo s  in te re s a d o s  
y en segundo lu g a r ,  l a  p ro d u o c iô n  no v a r iô ,  o la r o  que 
no p o d ia  p ro d u c irs e  m a iz , f f i j o l e s ,  o a fé , a z u o a r , e to .  
de l a  noohe a la  mahana, e l  comienzo de la  p ro d u o c iô n  
no se condgue a p e rio d o s  c o r to s , s in o  a la r g o s  p e r io ­
d s , y  é s to  no so lo  en uno s ino  en v a r io s .  P ara  mi en­
te  n d e r , é s ta s  ban la s  p r in c ip a ls  s causas de la  i n f  l a -  
c iô n  que a c tu a lm e n te  p a d e c s e l p a is .  E n to n ces , no es  con  
v e n ie n ts  p ara  la  econumia t i r a r  grandes sumas de e fe c ­
t iv o  a la  c ir c u la c iô n  en esp ao io s  ta n  b rave  g, a i  no q u e, 
debe h acer se p a u la tin a m e n te  y p ro c u ra r  m e jo ra r  la  p ro ­
duc c iô n . E l  g o b ie rn o , que es e l  que t ie n s  la  a d m in ia -  
t r a o iô n  g e n e ra l d e l  p a is ,  le  corresponde d io t a r  la s  
-  m edidas adecuadas en cada c aso , p u asto s  que " la s  i n -  
f ia c io n e s  son obra  de lo s  g o b ie rn o s"
C o n cre ta rren te , p o r e jem plo  s i en Honduras con­
t in u a  e sa a c e le ra d a  in f l a c i ô n ,  e l  Banco C e n t r a l  con  
lo s  d iv e rs e s  métodos de c o n t r o l  que le  a u t o r iz a  la  le y  
podrâ d e te n e r la  y h as ta  r e m e d ia r la .  A s l ,  e s te  o rg a n is -  
mo ayudado por e l  Banco N a c io n a l de Pomento p o d r la :
1 . A um entar la  p ro d u c c iô n  g e n e ra l en la  n a c iô n  
(y  en su p ro p ia  p o l l t i c a )
2 . D is mi nu i r  la  c a n tid 'ad  de d in e ro  que i n f l u -  
ye en l a  fo rm a c iô n  de lo s  p re c io s  po r va ­
r io s  p ro o e d im ie n to s i
â ) . ^ o t ira n d o  d in e ro  d e l mercado o r d in a r io
b ) .  Comprando v a lo re s  en a l  meroado l i b r e *
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c ) .  E x lg ie n d o  a I 09  bancos c o m e rc ia le s  d e p ô s ito s  
en mayor 0 n a n t ia en c a l id a d  de canje  o r é s e r ­
va .
d ) . A b sten erse  de h acer e m is io n e s , e t c .
S i ob tuviésem os una e s ta d is t io a  de p r e c io s , s é r ia  s o r -  
p ren d en te  la  d i f e r e n c ia  e n tre  a q u e llo s  afîos de v id a  b a -  
r a ta  y  I 03  d ia s  en  que v iv im o s  ,e n  que un em pleado hu - 
m ilde  en la  c a p i t a l ,  con su sue Ido  o s a la r io ,  no le  a -  
ju s ta  para  pagar la  modesta aasa en que v iv e .  Ahora so­
lo  nos queda e l  re cu erd o  de cuando una oarga de m aiz en 
e l  mercado de c a p i t a l ,  se l ie g ô  a com prar h a s ta  po r la  
in s ig n i f ic a n t e  suma de ;dos le m p ira s  I .  La l i b r a  de ca­
f é ,  co s tab a  u ,1 5 , ia  me d id  a de f r i  jo ie  s ,q 2 o ; e l  a zu o a r  
a 0 ,1 0 ,  e i  a tad o  de d u lce  de 4 l i b r a s  o .2 o ; l a  l i b r a  de 
carne a o . l2  o 1 ,1 b  e t s . la  b o t e l la  de m anteca o ;2 5  o 
of  3o; l a  m a n te q u il la  de p r im e ra  c ia  se en in v ie r n o  o#5o 
y e n  verano no pasaba de o ,S O , y e l  queso ae buena c a l l  
dad a o .3 o . Que un o b re ro  ganaba norm alm ente un le m p ira  
d ia r io  y pagaba de a lim e n ta c iô n  por se&ana 3 . 0 0  lem p i­
ra s  y  h as ta  L. 2 .2 5 ;  que e l  e s tu d ia n te  u n iv e r s i t a r io  
hondureKo, a n tes  se de fe  ndi a en e l  mes con v e in t io c h o  
le m p ira s , hôy o ie  n le  a lc a n za n  muy escasam ente. Cuando 
yo e s tu d ia b a  e l  bac h i H e r a t  o no e ra  d i f i c i l  ha l i a  r  q u ien
le  d ie r a  la  comida por doce le m p ira s , hoy eso puede pa­
sa r como un cu en ta  de p u r a f a n ta s ia  y p asa tiem p o . S aca- 
mos en o o n c lu s iô n  de que la  s im p le  exp res iô n  o u a n ta t iv a  
d e l d in e ro  no dé n in g u n  in t e r é s  n i c o n tr ib u y e  a fom en-
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t a r  la  f e l io id a d  s o c ia l ,  y  en  cam bio , s i se in d u s t r ia ­
l i z e  e l  p a is ,  de manera que se produzcan mas b ie n e s  
edionômicos en e l  p a is ,  s i es p o s ib le  me j  o ra r  e l  n iv e l  
debido y d eré  tam b ien  f a o t ib le  c o n s e g u ir  y m anten^r 
una economfa e q u i l ib r a d a .
m CB IEm S  FUNDAMENTALES DE LA SOONOMIA■■■' '  .... —, . .  -, ■ ...   '■ '.T...— "
Los m aies econômioos que ad o lece  n u e s tra  p a t r i a ,  
son s im ila r e s  a la  mayor p a r te  de lo s  p u eb lo s  l a t in o -  
am erio atios; e s tas  naoiones jô v e n e s , n ac id as  p o l f t i c a -  
mente a l  sop lo  esp len d o ro so  de la s  id e a s  d em o crâticas  
de f in a le s  d e l  s ig lo  X V I I I  y p r in c ip io  d e l X IX , han 
dado mue ho a E uropa; sus r i e  os m in é ra le s  de oro y P la ­
ta  fu e ro n  o b je to  de e x p lo ta c iô n  desde p r in c ip io  de la  
c o n q u is ta ; la tâ n o -a m é ric a in  ha s ido  una fu e n te  abundan- 
t ls im a  no s o lo d e l oro  y de la  p la t  a s i no tam b ien  de 
grandes p o s ib i l id a d e s  numanas, con sus énormes r e c u r -  
sos n a tu r a le s ,  sus abundantes y caudalosos r i o s ,  sus i  
inm ensos bosques e in s o n d a b le s  monta nas; m otivos que 
fu e ro n  s u f io ie n te  para  a t r a e r  e l  in t e r é s  y o o d ic ia  de 
lo s  p a is e s  de U ltra m a r ;  P e ro ,p o r  d e s g g a c ia , esas fa b u -  
lo s a s  r iq u e z a  s m in e ra s , f o a e s ta le s ,  e t c , ,  c a s i no han 
c o n tr ib u id o  a p ro p o ro io n a r  un buen n iv e l  de v id a  a d i -  
chos p u e b lo s . C e n tro -A m é ric a  se separô p o lf t ic a m e n te
de la  Madré P a t r ia  a l  15 de S eptiem bre de 1821 . A lo  
la rg o  de es ta  c o r ta  h i s t o r i a  p o l l t i c a  se han conse- 
guido progre  SOS muy im p o r ta n te s , mas que todo desde e l  
punto de 4 .s ta  c u l t u r a l ;  ydesde muy tem prana ed ad , han
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te n id o  mucha in f lu e n c ia  la s  in v e rs io n ©  s e x t r a n je r a s /y  en­
t r a  @1 punto c u lm in a n te  de l a  h i s t o r i a  eoonômica hondu-
f
re  ha y que, por o t r a  p a r te ,  e s ta  concepc iô n  es comun pa 
ra  la  m ayoria  de b s  p a is e s  a quem.e vengo r e f l r ie n d o ;  la s  
hermosas pampas y espesos bosques y l la n u r a s  de Amër±6a
y
h isp an a  han s id o  (y  aun son) campé de o p e ra c io n e s  para  
oompahias e x t r a n je r a s ,  con poco proveoho p a ra  lo s  n a t i ­
ves, porque ha oc u r r i  do g ehera lm ente  que lo s  c a p ita le s  
d e l  e x t e r i o r ,  una vez o b te n id a  la  ganancia  a p e te c id a ,  
han re g res a d o  a su punto de o n tg e n .ïïs to  se debe a que 
to d as  la s  e x p lù ta c io n e  s e in v e rs io n s  s de " t ip o  c o lo ­
n ia l "  sacan e l  o ro , p la t  a que se pueda y en g e n e ra l to ­
da c i a 39 ae m in é ra le s , q s ta h o , oobre e tc . y a rra s a n  y 
t a la n  le s  bosques". A m érioa L a t in a ^ya no es una paît© de 
mundo d e l e spera d e l c o n ta c t o con e l  c a p i t a l  extran&@ - 
r o ,  es una r e g iô n  a n t ig u a  en  la  que e l  c a p i t a l  de fu e ­
ra  ha agotqdo en form a c o n s id e ra b le  sus r iq u e z a s " . Y 
Honduras: como n ac iô n  in té g r a n te  de ese c o n t in e n te ,n o  
0 3 a je n a  n i i  ndi fe  re n te  a todos esos p ro b le m as . Las 
ra c io n e s  de Am ôrica î5.spana "han  e n tra d o  p o r la s  causas  
de lo s  m ovim ientos econôm icos m und ia les  como zonas c o lo  
n ia  le  s en e l  s e n t i do de que se la s  ha c o n s id e rad o  como 
una fu e n te  de m a te r ia s  prim as p ara  a te n d e r  a la s  neoesi
dades de la s  naoiones mas avanzadas éUi la  e s c a la  d e l  
progroso econôm ico"( R. u ls o n  y C. A dd ison  I&okm»n "Eco  
nomia In te r n a o io n a l  L a tin o -A m e r io a n a " ) Tenemos poco que 
a g ra d e c e r a lo s  fo ré n e o s  p o r la s  e x p lo b a c io n e s  r e a l i z a -
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n u e s tro s  t e r r i t o r i e s , l o  menos que han pasado es a g ra -  
d a r y ganarse nues tra s  s irrp d tfa s  pagando s a la r ie s  ju s ­
t e s ,  de j a r  a lg o  u t i l  y d u rad ero  en la  t i e r r a  que le s  
ha dado l a  r iq u e z a . Las o iudades y puJeblos donde han 
ra d lo a d o  sus negocios,uU a vez oonaesguido sus o b j e t i -  
v o s /la s  abandonan cuando han agotado la  m ina, se a le -  
j a n ,  de jando oomo ûn ico  re c u e rd o , un n iv e l  de v id a  muy 
e ie v a d o  y c a r e s t la  en g e n e ra l;  pero  la  a ld e a ,pueblo  o oa- 
s e r io  que le s  b r in d ô  pasivam ente  su te s o r o , no m erec iô  
d e l e x tra h o  n i un c e n tre  de c a r i  dad p û b lic a  o be ne l i ­
c e n c ia , n i una e s c u e la  due c o m b a tie ra  a l  a n a l fa b e t i  smo  ^
sus c a l le s  y c a r r e te r a s  en pôsimo e s ta d o , e tc ,
HONDURAS ANTE EL GOMBRCIO MUNDIAL 
En e s te  a s p e c to , tam b ien  c o in c id e n  la s  r e p û b l i -  
cas la t in o -a m e r ic a n a s . n e o e s ita n  im periosam ente  de lo s  
b e n e f ic io s  d e l com ercio  in t e r n a c io m l  " poc a s re g io n e s  
d e l mundo dependen ta n to  d e l  com ercio  y la s  in v e r s io -  
nes e x t r a n je r a s  como A m éfioa L a t in a " ,  A po sar de la  
abundancia  de m a te r ia s  p rim a s , por e l  a tra s o  in d u s t r i a l  
no he mes podido d a r le  s su d eb id a  a p l io a c iô n ,  som os,por 
ne ce s i dad , im p o rta d o re s  no s o lo  de a r t lc u lo s  m anufac- 
tu ra d u s , s in o  que en g ran  e s c a la  de p ro d u ct os a lim e n -  
t io io s ;  es verdaderam ente la s tim o s o  que con m a g n lf i -  
cas c o n d ic io n e s  g e o g râ H o a s  y c lim a to lô g ic a s  p a ra  la  
a g r ic u l t u r a ,  en a lg u n o s  p a is e s  e l  6 0 % d e l consumo a l i ­
me n t ic io  procédé d e l e x t r a n je r o .
Son n ac ion es p ro d ii to r a s  e s e n c ia lm a n te  de ma-
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t e r i a s  prim as y oon a l l a s  a d q u ie re n  d iv is a s  para  re a ­
l i z a r  sus pagos p o r sus im p o rta c io n e s . Y a é s to  se de­
be la  d e b i l id a d  y lo  s e n s ib le  p ara  lo s  cambio s brusco  
d e l meroado m u n d ia l. C as i to d as  la s  re p ü b lic a s  o ita d a s  
v iv e n  a expensas de dos o t r è s  a r t lc u lo s  de e x p o rta  -  
c iô n . G laro  que e s te  m o n o cu ltivo  d i f fc i lm e n te  puede 
d a r una economla a s ta b le .  ''Los cam bio s re p e n t in o s  en 
la  demanda de m a te r ia s  p rim as o lo s  cambios o a ta s t r ô -  
f ic o s  de p rÉ c io s  s ig n i f ie  an de la  p ro s p e r id a d  o e l  d e - 
a s t r e ,  la  s o lv e n c ia  m oral o e l  co lap so  f i n a l  y aun la  
s u b s is te n c ia  o e l  hambre*'. Es problem a b â s ic o  para  es­
ta s  re p ü b lic a s  y co n cre tarren te  p a ra  Honduras, mi p a t r i a ,  
0ep en d er d e l meroado in t e r n a o io n a l ,  p a ra  v i v i r ,  t ie n s  
unos pOGOs a r t lc u lo s  de e x p o r ta o iô n  y és to s  son p r in c i -  
p a lm en te ; P lg u ra  en p rim e ra  i l  ne a e l  banano, c a fé ,a u n -  
que de es te  a r t i c u le  no hay superabundanoia oomo para  
o fr e c e r  a l  e x t e r io r  c a n t i  lades d o n s id e ra b le s . La ven ta  
de m aderas, es tam b ien  una p a r t id a  im p o rta n te  en lo s  
in g re  303 n a c io n a le s . Los p rod uct os que o o n tr ib u y e ro n  
en mayor eue n t l  a en  la  b a la n z a  c o m e rc ia l en 1950 -19 51  
fu e ro n  pues; e l  banano, c a fé ,m a d e ra s , e tc .  pero tam­
b ie n  es c a r a c t e r is t io o  en e s te  conglom erado de n a c io ­
nes la  e x is te n c ia  en e l la s  de la s  ntfemas m a te r ia s ;  en
Honduras, para  e l  caso , e x p o rta n  p lâ ta n o s  en g ran  c a n - 
t id a d ,  pero e s te  a r t l c u lo  tam b ien  se produce p e r fe c ta ­
mente en to d a  A m é rio a , C e n t r a l ,  Sur y la s  A n t i l l e s ,  
em tonces c o m p iten  e t it re  s i ;  lo s  p a is e s  c e n tr o -a m e r i-  
oanos que v iv e n  mas d e l banano son: Hondurasy Panamé,
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e l  S a lv a d o r , c u e n ta  para d e fe n d e rs e  oon e l  c a f é , un po­
co de a zu o a r de ca@a; Costa R ic a  tam b ien  d e l c a fé  y 
) /
a z u c a r; es comun pu es, para  e s to s  p a is e s  la  f a i t  a de 
i n d u s t r i a l i za c iô n  "p a ra  su p ro s p e r id a d  n e c e s ita n  e x p o r­
t e r  y para  su s ib s is te n o ia  le s  es in d is p e n s a b le  im p o r te r” 
La r e s o lu c iô n  de e s to s  problem as e s tâ n  ta n to e n  e l  i n -  
crem ento  de la  p ro d u c c iô n  a g r ic o la  como en la  d iv e r s i -  
f ic a c iô n  de c a p ita le s  en tddos lo s  reg im enes p ara  fo ­
m enter la  in d u s t r ia .  Una d e p re c ia o iô n  in te r n a o io n a l  d e l 
e s ta h o , s ig n i f io a  p ara  B o l iv ia  un d e s e q u i l ib r io  en la  
b a la n z a  de pagos y un d e f i c i t  p re s u p u e s ta r io ;  lo  mismo 
e l  Paraguay con e l  a lgo dôn ; V en ezu e la  con e l  p e t r o le o ;  
Cuba, s in  mercado e x t e r io r  p a ra  e l  a zu c a r q u e d a rla  en  
l a  r u in a ;  B r a s i l ,  con su c a fé ;  Colom bia ig u a l ;  La Repû- 
b l i c a  A rg e n tin a  no h a r la  con su carne y sus c u e ro s ,e to .
Resume n: Para e l  futUBO de la  v id a  eoonômica hon 
dure ha en lo  que se r e f i e r e  a la  ad m is iô n  de c a p it a le s  
e x t r a n je r o s  para  la  in v e r s iô n  se debe te n e r  en c u e n ta :  
que se dé o tro  rumbo en  la e m is iô n  de a r r ie n d o  de t e r r e -  
nos y en la s  in v e rs io n s  s que no se a como ha s id o  de ooa- 
tum bre; de " c a r a c te r  c o lo n ia l” , debe s e f  una d iv e r s i -  
f io a c iô n  de c a p i t a le s ,  ta n to  g e o g râ flo a  oomo c u a l i t a t i -  
vam ente, so lo  e l  hecho de in t r o d u o i r  e norme s c a p ita ­
le s  en e l  p a is  no se lo g r a r é  una m ejora  en la  v id a  d e l  
p u eb lo  hondureho, e l  problem a de la  in t ro d u c c iô n  de ca­
p i t a l e s  no es sdbmente c u a n t i t a t iv o ,  es més que todo  
d iv e s if ic a c iô n ,m e n o s  e x p lo ta c iô n  f o r e s t a l ;  y mas in d u s -
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t r i a ,  mas p ro d u c c iô n  de to d o  génoro y en cuanto  lo s  
m ite r a le s  ’^cuando serân  b e n e f ic ia d o s  po r e l  E s tad o ? .
aCUAL e s  EL FUTURO EGuNOMIGO PB AMERICA HCSPANA?
E s ta  in te r r o g a c iô n  es derrasiado im p o rta n te  y me- 
re ce  ser tnatada y e s tu d ia d a  con sumo in t e r é s .  Los po­
l i t i c o s  y e s p é c ia l is te s  en econumla in te r n a o io n a l  han 
in s i& u a d o  h a s ta  ahora con p o s tu re s  u o p in io n s  s en  lo  
que se r e f i e r e  a l  fu tu r o  de la s  naciones l a t i  n o -a m e ri­
canas y sus h ip ô te s is ,  no son c o n t r a d ic t o r ie s ,  s in o  
conceb idas  en d i fe r e n te s  ô rd e n e s , descansan a s t i  Las 
que prevôn la  fo rm ac iô n  de un b loque c o n t in e n ta l  f i r -  
merrente un i do , en i l  c u a l lo s  p a is e s  ia t in o -a m e r ic a -  
nos, Estados Uni do s y e l  Canadâ se ju n te n  p a ra  ha­
c e r  de c o n tin e n te  o c c id e n ta l una un idad  econôm ica  
con un c u lto  grado de a u to s u f ic ie n c ia ;  y lo s  que 
c o n s id e ra b a n  que e l  fu tu ro  d e s a r r o l lo  econômico de 
la  A m ôrica la t in a  puede lo g ra rs e  m ejor d e n tro  de una 
economla m und ia l in te g r a  da en que lo s  re c u r  sos se u t i -  
l ic e n  y e jB p lo ten ,p o r métodos ig n o rad o s  aun para  lo s  
hombre s; ^que p la n e s  se p revén ? . D en tro  de e s te  orden  
de id e a s , es n a tu r a l  y lô g ic o  p re o o n iz a r  y c o n o e b ir  
una te r c e r a  p ru p o s ic iô n  y c o n s is te  en que no s e râ  r e ­
moto e l  d la  en q u e , como d i jo  G a rc ia  M o re n te , que tio - 
dos lo s  pueb los que t im e n  tu a d ic io n e s , c u l tu r a  y a s -  
p ira c io n e s  comunis se u n irâ n  de la  mano p ara  m ejo r  
r e a l i z a c iô n  de sus f in e s ;  s i  es p o s ib le  la  c o n ju n c iô n
con pu eb los  d i fe r e n te s  en id io m a  y form as de v id a ;c o ­
mo
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mo son para  e l  oaso, E s tados  U n id o s , e to .  con id ap a n o -  
am erica  iB o r  qué en ton ces  no im a g in a r  e s ta  be 11a r e a l i ­
z a c iô n  en que la  Madré P a t r ia  forme p a rte  in té g r a n te  
de ta n  g ig a n te  b lo q u e ? .
La Economla In te r n a o lo m a l,  desde su o r ig e n , es  
muy im p e r fe c to ;  hay m uchlsim as r iq u e z a s  en Am ôrica que 
aun perm aneoen s in  u t i l i  z a c iô n , m ie n tra s  en o t r a  s r e g io  
ne 3, se s u fre  p o b re za , escasez .de to d o , de te r re n o s ,d e  
m a te r ia s  d i ve rsas  y se dâ la  p a ra d o ja  que e n tre  lo s  m is- 
mos p a is e s  c i ta d o s ,  en m.uchas zonas po r lo  menos,sus ha­
b i t a n t e s  v iv e n  una v id a  c a s i p r im it . iv a ,  s e n c i l l a ,  c a re -  
cen de ro p a s , de una sana y n u t r i t i v e  a l im e n ta c iô n , y n 
no digamos en  p a is e s  s itu a d o s  en o tra  s la t i t u d e s ,  en  
que h a s ta  en tiem.pos n o rm ales , sus h a b ita n te s  mueren de 
i  n a n ic iô n ,m ie d ra s  que hay produc to re  s que d e s tru y e n  p a r­
te  de sus a r t lc u lo s  p o r f a l t a  de m ercedos. E sto  i n d i -  
ca la  a p re m ian ten e ce s id a d  de una m ejor o rg a n iz a c iô n  de 
lo s  b ie n e s  û t i l e s  a l  hombre y es que "es in d is p e n s a b le  
un s is tem a m u l t i l a t e r a l ,  de com ercio  i n t e r  n a c io n a l que 
f a c i l i t e  la  u t i l i z a c i ô n  provechosa" de la s  r iq u e z a s  mun 
d ia le s  ir re g u la rm e n te  d is t r ib u id a s  en e l  g lo b o .
PANORAMA DE LAS ISBAS BCONûMIGAS EN HONDURAS 
Honduras es muy pobre en asuntoseoonôm icos; t a l  
V08  l a  in f a n c ia  en que se e n o u en tra  es m otivo  s u f io ie n ­
te  para  j u s t i f i c a r  un a tra s o  en e s ta  im p o rta n te  norma
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d e l sa b e r. Se puede deo ir p e r fe c  ta m e n te , r e f i r i é n d o -  
se a n u e s tro  p a is ,  lo  mismo que ha expresado  C arlo s  
K e l le r ,  a l  h a b la r  d e l d e s a r r o l lo  de la s  id e a s  econô- 
m icas dn C h i le .  " C h ile  ha c a re c id o  de o r ig in a l !d a d  
l im itâ n d o s e  sus t e o r f a  s de la  economla a re  produc i r  
la s  o p in io n s  s de la  l i t e r a t u r a  u n iv e r s a l .” Eso es a -  
p l ic a b le  p ara  n u e s tra  p a t r i a ,  con la  d i f e r e n c ia  de qy 
C h ile  ha s ido  fecunda en r e a l i z a c iô n  p r é c t iq a s .  En mi 
p a is ,  lo s  e s tu d io s  econômioos no se le s  ha dado la  im ­
p o r ta n c ia  que merecen; t ra d ic io n a lm e n te  se fia dado un 
c u r 30 de Economla P o l l t i c a ” en la  F a c u lta d  de D e re -  
cho, pero en grado v e rd ad er a mentes e le m e n ta l,  s in  p ro ­
fu n d i z a r  lo s  t r in c a d o s  problem as te ô r ic a s  de la  C ie n -  
c ia ;  pero eso apenas ha s e rv id o  como una i lu s t r a o iô n  
puram ente o rn a m e n ta l, pues n ingun p r u fe s io n a l d e l De­
re  cho se ha preocupado de la  Econom la, una vez o b te ­
n ido  su t l t u l o  de Abogado. En e l  orden t e o r é t i c o ,  e s  
d ig n o  m enoionarse que han hab ido  p ro fe  sores de la  ma­
t e r i a  s u fic ie n te m e n te  com pétentes para  ensehar su ma­
t e r i a ,  pero nada mas que es o , n ad ie  h as ta  ahora en Ib n  
d u ras  se ha dado a conocer mas a l l é  de la s  f r o n te r a s  
p a t r ie s  por v a lio s o s  e s tu d io s  en es te  hermoso campo 
d e l saber huma no; nada se ha a p a rta d o  en e l  r é p e r to ­
r i e  econôm ico; no hay t e o r la s  n i id e a s  de conte n ido  
y a c p p ta c iô n  u n iv e rs a le  s que hayan s a l i  do de la  tnen- 
t a l id a d  de a lg u n  hondureho.
Pero como en to d a  la  econom la de un p a is  se 
d is ît in g u e a  dos a$ ie  o to s  fu n d a m e n ta le s , a s a b e r; la
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e x p o s ic iô n  y a n â l is is  c ie n t i f i c o s  y la s  a p lic a c io n e s  
p r a c t ic e s  que se haceti en  ese p a is ;  es d e c i r ,  hay que 
d is t in g u i r  e n tre  lo  que d e b ie ra  ser y lo  que re a lm e n ­
te  es o se haoe. f ré o t ic a m e n te  en mi p a is  se ha u t i l i -  
zado y aprovechado la s  d o c tr in e s  de lo s  grandes f l l ô s o -  
fos  y économ istes de fama m u n d ia l. Prédom inante mente se 
han acog ido  con s im p a tla  la s  id e a s  d e l l ib é r a l is m e  eoo- 
nôtrdco; nunca se han f i  j  ado p r e c io s , n i para s a la r io s ,  
a l  com ercio  es l i b r e  para  todos lo s  h a b ita n te s  d e l  p a is  
sea hondureho o e x t r a n je r o .  La économ ie que ha re in a d o ,  
e s , pue s ,de t ip o  l i b e r a l  y aunque ya a lg u n as  veces se 
ha in tro d u o id o  r e s ÿ r ic c io n e s  por p ro te c c iô n  o re p re s a -  
l i a ,  se han puesto  r e s t r ic c io n e s  p ara  c ie r t a s  m a te r ia s  
re la c io n a d a s  can  e l  co m eerc io  in te rn a o io n a l.
Pero la s  cosas ca m b ia râ n , hay a c tu a lm e n te  en  
Honduras, en la  ju v e n tu d , una p a lp a b le  preocÿipaciôn  
p o r lo s  e s tu d io s  econôm icos, es la  p rim e ra  vez en la  
H s t o r i a  que a s is t im o s  a e s ta  noble in q u ie tu d  à n iv e r -  
s i t a r i a ,  la  causa de e s te  hecho, ha s id o , en p r im e r  lu ­
gar 1 a fu n d a c iô n  de la  F a c u lta d  de G ie n c ia s  Econômi­
c a s , en i9 6 0  y e l  e s ta b le c im ie n to  de o f ic in a s  a d m in is ­
t r a t i v e s  p e r te n e c ie n te s  a l  ramo de l a  econom fa, oomo 
son: La fu n d a c iô n  de c ie r t o s  bancos en e l  P a is ,  D ire o ­
c iô n  G e n e ra l d e l Im puesto  sobre la  R e n ta , e t c . ,  y  form u  
lo  lo s  m ajores  a u g u rio s  porque lo s  e s tu d io s  eoonôm ioo- 
fin a n c ie ro s  a d q u ie ra n  e l  é x i t o  que esperamos
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iè  p rocurado  s e r s in o e ro  d u ran te  la  e x p o s ic iô n  de 
m is id e a s  j  lo s  duros y d i f l o i l e s  problem as que he 
menoionado de mi p a is  y por e l  v iv o  deseo que ten g o  
de v e r lo s  s o lu c io n ad o s  y p ara  é s to  pongo punto f i n a l  
a e s te  d e s a ce rta d o  t r a b a j i l lo ,d e s e a n d o  la  f e l io id a d  
y p ro s p e r id a d  de mi P a is , y p ara  é s to  es im p o rta n te  
e l  c iv is m o  y de c i  d i da c o o p e ra c iô n  de todo s  lo s  hondu­
reh o  s y e x h o rto  a l  fu n c io n a r io  hondureho q u e, en  cada 
in s ta n te  de su v id a ,  ten g a  p re s e n ts  e s ta  s e n c i l la  fô r -  
m.ula c o n s t i tu c io n a l  ’*Promote ser f i e l  a la  R e p û b lic a ,  
c u m p lir  y hacer c u m p lir  la  C o n s t itu c iô n  y  la s  Leyes” .
M a d r id , A b r i l  de 1954 . 
B r a u l io  C ruz A.
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